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IKTISAT ANABILIiM DALI
IKTISAT POLITIKASI BILiM DALI
MUZAYEDE TEORISi, TURKIiYE’DE UYGULAMASI: TELEKOM ORNEGI
Ersan GULER

(Yiiksek Lisans Tezi)

OZET

Miizayede teorisi, miizayedeler telekomiinikasyon piyasasinin 6zellestirmesinde
ve bilhassa 1994°teki FCC’nin (ABD Haberlesme-Iletisim Miiessesesi, FCC) spektrum
lisanslarinin tahsisinde basarili bir sekilde kullanildigi i¢in, son yillarda 6nemli 6lgiide
dikkatleri {lizerinde toplamigtir. Bu satiglar toplumun refahini bir hayli etkilemektedir.
Bu sebeple burada, miizayede tiirleri vasitasiyla miizayede teorisi incelenecek ve bu
miizayede tiirleri, hiikiimete en yiliksek geliri getirenin hangisi oldugunu, belirlemek
iizere birbirleriyle karsilastirilacaktir. Ilk olarak, miizayede teorisiyle iliskili olan risk,
enformasyon ve oyun teorisi ile baglayacagiz. Bundan sonra, tiim standart miizayede

tiirlerini ve metotlarini inceleyecegiz.

Standart miizayede ustllerini mukayese ettikten sonra, biz es-anli Ingiliz ustlii
miizayedenin, bu ustl kazananin felaketini hafiflettiginden ve fiyatlar1 yukar1 sevk eden
bir rekabet baskisi ortaya cikaracak sekilde, miizayedeye en fazla istirdki saglamak
tizere teklif sahipleri i¢in fiyat teklifi hazirlama maliyetlerini azalttigindan,
ozellestirmede en yiiksek geliri veya hasilayr sagladigi neticesine ulasiyoruz. Ayrica,
Tiirk Hiikiimetinin, es-anl1 Ingiliz ustlii ihaleden baska bir ihale ustlii kullandig igin,
kabul ettigi ihale usiliiyle kamu satiglarindan en yiiksek geliri elde edemeyecegini ve
bagka bir ihale usdliinii ve metodunu takip etmedik¢e ihalelerle gelir bakimindan

miessiriyeti saglayamayacagini iddia ediyoruz.

Anahtar Kelimeler: Risk, Asimetrik Enformasyon, Strateji Oyunlari, Ihale

Tirleri, Kazananin Felaketi.



v

ABSTRACT

Auction theory has attracted enormous attention in the last few years because that
it has been used in privatization of the telecommunication markets and assignment
spectrum licences successfully especially since 1994 FCC’s (Federal Communication
Commission, FCC) spectrum auctions. These sales effect the well-being of society so
much. So there is investigated the auction theory by means of auction types and
compared these auction types with each other so that determined which one provides
highest revenue to government. Firstly, we will begin related topics with auction theory
which are risk, information and game theory. Then we will investigate all standard

auction types and methods.

After compare standard auction types, we conclude that the simultaneous English
auction provides highest revenue or payoff in privatization because this type reduced
winner’s curse and preparation to bid price costs for bidders which enable most
participation to auction so that take place a competitive pressure which drives the prices
up. Additionally, we claim that Turkish government has never provided the highest
revenue from government sales by accepted auction types and it has never established

efficiency in terms of revenue until pursuing another auction types and methods.

Key words: Risk, Asymmetric Information, Games of Strategy, Auction Types,

winner’s curse.



ONSOZ
Tahlil Acisi

Giliniimiizde oOzellestirmeler, bazi miibadeleler ve nadir kaynaklarin tahsisati,
ihalelerle veya miizayedelerle yapilmaktadir. Zird gelismis iilkelere baktigimizda kamu
miiesseselerinin 6zellestirmesinde ihalelerin kullanildigini ve hayli basarili neticeler
elde edildigini miisahede etmekteyiz. Bilhassa 1994’te ABD’deki iletisim alaninda,
spektrumlarin tahsis edilmesinde ihalelerin kullanilmasi ve boylece elde edilen basari,
diger gelismis ve gelismekte olan iilkelerin dikkatini ¢ekmis ve bu iilkeler de gerek
telekom miiesseselerinin  Ozelestirmesinde ve gerekse de spektrumlarin veya
frekanslarin tahsisinde ihaleleri kullanmaya baglamistir. Bu vetirenin Tiirkiye’yi de
tesiri altina almasi1 sebebiyle, Tiirk Telekom’un 6zellestirmesinin ve diger kamu
miiesseselerinin 6zellestirmesinin ¢ikarilan kanun ile ihdle yontemiyle yapilmasi karari
verildigi icin, giindemde olan Tiirk Telekom misalinden hareketle, gerceklestirilecek
olan ihale usiliiniin miiessiriyeti incelenecektir. Bu hususta ihale ustlleri teorik olarak
ele alinacak, bu maksatla genis 6l¢lide, ABD’deki Federal Haberlesme Miiessesesinin
(Federal Communication Commission, FCC) spektrum tahsisinde son derece basarili
olan ihale usOliinii dizayn eden baglica iki iktisat¢inin; Paul Milgrom ve Preston
McAfee’nin ihale usilleri hakkindaki teorik miilahazalar1 dikkate alinacak ve
Tiirkiye’deki ihale siireci gozden gecirilerek, uygulanan ihale sisteminin miiessiriyeti
hakkinda bir neticeye varilacaktir. Tim bunlarla birlikte Tirk Telekom’un ihalesi,
tezimizi bitirme zorunlulugumuz olan tarihe cok yakin gerceklestirlidigi igin,
uygulamaya yonelik doyurucu kaynak bulmakta zorlandik. Ayrica, yine uygulama
boliimiinde, deger tespit komisyonunun Tiirk Telekom icin yaptigi fiyat tespitinin derhal
aciklanmamasi gibi bazi bilgilerden de mahrum kaldigimiz i¢in, bu gibi hususlara dair

yapilan tahminler iizerinden tartigmay: gotiirdiik. Bunlarin disinda zorlandigimiz bir



Vi

husus da, ihale tezimizi verme sliremizden yaklasik yirmi is giinii 6nce tamamlandigi
icin, bilimsel kaynaklar henliz mevcut olmadigindan, uygulama bdéliimiinde iilkemizin
miteber gazetelerinin ile onlarin ve bagka cesitli internet sitelerinin aktardiklari

haberlerden istifade etmek durumunda kalmis olmamizdir.
Téahlil Plam

Riskli hallerde fertlerin benimseyebildikleri farkli davranislar ihdlenin neticesini
ve miiessiriyetini etkiledikleri i¢in ilk boliimde, risk ile ilgili kavramlarin agiklamalari
ile riskli hallerde benimsenebilen farkli davraniglarin temel seviyede teorik analizi
yapilacaktir. Ikinci boliimde asimetrik enformasyonun mevcidiyeti ihale teorisinde ve
pratiginde onemli bir rol oynadidi i¢in, o da teorik olarak analiz edilecek ve menfi
neticeleriyle birlikte ortaya konularak, bunlar i¢in gelistirilen ¢dziim Onerileri ele
alinacaktir. Bdoylece ihalelerin hem teorisinde hem de uygulamasinda asimetrik
enformasyonun oldugu hallerdeki konularn netlik kazanmasi hedef alinmistir. Ugiincii
boliimde ise ihalelerde stratejik davraniglar hem ihéle siirecini hem de neticesini
derinden etkiledigi icin, oyun teorisi, ihtiva ettigi kavramlarin, analiz aletlerinin ve
stratejilerin netlige kavusturulmas: maksadiyla agiklanmaya calisilacaktir. Dordiincii
boliimde ihale ustllerinin yontemleri ve miiessiriyetleri tahlil edilecektir. Burada tezin
maksadi dogrultusunda simirlandirilmasi gerektigi icin, ihale teorisini iktisat bilmine
kazandiran iktisat¢ilarin makéale ve eserleri genis olarak incelenecek ve yeri geldikge,
diger teorisyenlerin savunduklar1 goriislere tezimizin sinirlari iginde yer verilecektir.
Son boliimde ise Tiirk Telekom ornegiyle, Tiirkiye’de benimsenmis olan ihale

sisteminin miiessiriyeti tartisilacak ve nihayet sonug bahsinde bir neticeye varilacaktir.

Calismamda her tiirlii gayreti ve fedakarligir gosteren, bilgi ve tecriibesini hicbir
stirette esirgemeyen kiymetli “Hocamiz” Prof. Dr. ibrahim KANYILMAZ a, yaptigimiz
miizakerelerde ve verdigi talimatlarla ¢alismamiz i¢in motivasyon saglayan ve maddi-
manevi misevviklerle daima arkamizda duran “Turkuaz Sirketler Grubu Yo6netim
Kurulu Uyesi” “Agabeyim” Miijdat GULER ile tiim GULER ailesine, ve ayrica hicbir
zaman yardim taleplerimi geri ¢evirmeyen, sevgili mesai arkadagim Ars. Gor. Tamer

CETIN’e tesekkiirii bor¢ bilirim. Yine yogun is mesaisinde, iizerimden yiik alip, bos
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zaman sagladiklar igin Ars. Gor. Sibel BALI ve Ars.Gor. Meryem FILiZ’e tesekkiir

ederim.
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GIRIS
Tahlil Sahasi

Tezin tahlil sahasi ihale teorisinin sistemleri ile bu sistemlerin neticelerini tesiri
altina alan risk, enformasyon ve oyun teorisidir. Uygulamada ise Tiirk Telekom’un
ozellestirmesi tahlil sahasina dahil edilmistir. S6zkonusu 6zellestirme toplumun refahini
son derece etkiledigi i¢in, bu Ozellestirmede kullanilacak ustliin miizakere edilmesi
gerektigini diisiinmekteyiz. Tiirkiye’nin i¢cinde bulundugu iktisadi sartlar1 da gz oniine
aldigimizda ihale ustllerinden hangisinin uygulanmasi gerektigi hususunun daha da
onem kazandig1 goriilmektedir. Bu maksatla tahlil sahasi, ihale wustlleri veya
sistemleriyle, bu sistemlerin ihtiva ettikleri kavramlar ile sistemlerin miiessiriyetleri

itibar1 ile ve uygulamadan ilgili 6rneklerle sinirlandirilacaktir.
Tahlil Metodu

Tezimizde tahlil metodu olarak, ihale teorisinin ¢ekirdegi konumundaki konular
olan risk, enformasyon ve oyun teorisi ihtiva ettikleri tanimlar, kavramlar ve analiz
aletleriyle tahlil edildikten sonra, ihale teorisine gecildigi ve ilgili boliimlerde gecen
tanim ve kavramlar burada ihale teorisi bahsiyle iliskilendirilerek kullanildig1 i¢in,
basitten miirekkebe dogru bir usil, yani tiimevarim yontemi takip edilmistir. Ayrica her
boliimde yeri geldikgce geometrik tahlil aletleri ve cebirsel tahlil aletleri kullanilmastir.

Tiim bunlar yapilirken kullanilan bu aletlerin anlasilir olmasina azami dikkat edilmistir.



1. BOLUM:
RiSK

Miizayedeler, belirli bir nesnenin, bir saticidan veya mezat tellalindan bir alictya,
belirli bir fiyattan veya pazarlik vetiresinde ortaya ¢ikan kesin bir fiyattan transferini

gerektirmektedir.'

Bir miizdyedede potansiyel alicilar, bir mal veya hizmetin veya daha genel olarak
kiymetli olan herhangi bir seyin miilkiyet hakkina sahip olabilmek icin rekabet ederler.
Miizayedeler, sanat eserlerini, hazine bonolarini, ¢esitli tiirden mobilyalari, miilkleri,
petrol ile 1ilgili olan kira kontratlarini, sirketleri, elektrigi ve internet {izerindeki
miizayede sitelerinde yer alan ¢ok sayidaki tiiketici mallarini ihtiva eden, ¢ok ¢esitli
unsurlarin satilmasinda kullanilan bir yontemdir.” Bir sanat eseri miizayedesinde oldugu
gibi bir tellal veya mezatg1, satilan nesne i¢in miimkiin olan en yiiksek fiyati elde etmeyi
ister. Diger taraftan alicilar, bu nesne i¢in miimkiin olan en diisiik fiyati 6demeye
caligirlar. Bir miizayedede, cok sayida fiyat teklifi veren kisi olmasi neticesi ortaya

cikan rekabet, tellal icin daha lehte olan bir fiyatin tesekkiil etmesine yol acar.’

Giiniimiizde, ticaretin en hizli biiyiiyen alan1 Diinya Olgegindeki Ag'da (World
Wide Web'te), Amerika ve diinyanin geri kalan bolgeleri i¢in e-Bay, Yahoo ve Amazon-
com on-line mizdyede yapilmasii  saglamaktadirlar.'  Tirkiye'de ise
muzayedeisletmeleri.org, acikalan.com, pazaryerim.com ve gittigidiyor.com gibi

sirketler, on-line miizdyede yapilmasini saglamaktadirlar.

! Dixit, A., - Skeath, S., Games of Strategy, First Edition, W.W. Norton & Company, New York, 1999,
s.494.

? 1990'larn ortalarindan beri, ABD, Ingiltere ve Almanya gibi ¢esitli ¢ok sayida iilke, mobil telefonlar ve
kablosuz internet girigleri gibi haberlegsme hizmetlerine yonelik frekanslarin (portions of the airwaves)
tahsisatinda miizayedeleri kullanmislardir. Meksika gibi diger bazi iilkeler ise demiryollar1 ve telefon
sirketleri gibi hiikiimete ait tegekkiilleri 6zellestirmede miizadyedeleri kullanmiglardir.

3 Baye, M.R., Managerial Economics and Business Strategy, Fourth Edition, McGraw-Hill, New York,
2002, 5.449.

4 Besanko, D., - Braeutigam, R.R., Microeconomics: An Integrated Approach, First Edition, John Wiley
& Sons, Inc., New York, 2002, s.657.




Iktisatcilar, miizayedeler iizerine uzun yillar boyunca ¢alismislar ve bununla ilgili,
mikro iktisadi konular1 gelistirmislerdir. Miizayedeler, tipik olarak belirsizlik altinda
karar alan, nispeten az sayida oyuncuyu igerir. Buna gore miizdyede analizi, bilgilenme,
belirsizlik altinda karar alma ile oyun teorisi kavramlarinin birlesiminden tesekkiil

eder.’

Bu sebeple ilk boliimde belirsizlik ve risk konusu ele alinarak incelenecektir.
Belirsizlik ve risk kavramlarit tanimlanacak, riskin Ol¢iilmesi konusu acgiklanacak ve
kisilerin veya kurumlarin riske karsi takindiklar1 tutumlar ve bu tutumlarin neticeleri
tahlil edilecektir. Ciinkii konumuzla ilgili olarak, "hangi tip miizdyedenin, nihai olarak
satic1 i¢in daha iyi oldugu, aslinda miizayedeye katilan teklif sahiplerinin, riske karsi
takindiklar1 tutuma ve onlarin, satilacak nesnenin kiymeti hakkindaki inanglarina bagh

olarak ortaya ¢ikacaktir."®

1.1 Riskin Tanim ve Olciilmesi

1.1.1 Belirsizlik ve Risk

Belirsizlik ve risk arasinda, iktisat¢r Frank Knight tarafindan Onerilen ¢izgide
ayrim yapilabilir. Buna gore, belirsizlik, pek cok neticenin belli oldugu, fakat bu
neticelerin ihtimaliyetlerinin ne oldugunun bilinemedigi durumlar ifade eder. Risk ise,
miimkiin biitlin neticelerini listeleyebildigimiz ve her neticenin ortaya ¢ikma ihtimalini

bildigimiz durumlari ifade eder.’

Konuyu biraz daha yakindan tetkik etmek istersek; yatirim, tiiketim ve caligma
gibi hustslarda karar alirken, cesitli durumlar veya tabii sartlar altinda, miimkiin tim
neticeleri diisiinmek gerekmektedir. Gelecekte hangi neticenin ortaya ¢ikacagi kesin
olarak bilinmemekle birlikte, baz1 neticelerin digerlerine gore daha ¢ok ortaya ¢ikma

ihtimaliyeti oldugu bilinebilir. Belirsizlik, sayisal olarak tanimlandiginda ortaya ¢ikan

5 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., 5.657.
% Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.506.
7 Pyndick, R.S., - Rubinfeld, D.L., Microeconomics, Fifth Edition, Prentice Hall, New York, 2001, s.180.



durum risk olarak adlandirilir. Bu durumda, her miimkiin neticenin ortaya ¢ikma
ihtimaliyeti bilinmektedir veya tahmin edilebilirdir ve herhangi bir miinferit neticenin

ortaya ¢ikmasi sézkonusu degildir.®

Iktisatta verilen kararlarin neticelerinin kesinlik nispetinde bilinemedigi pek cok
durum vardir. Bir yatirimci, tiiketici veya calisan olarak bir fert, kararinin neticenin un
belirsiz oldugu ¢ok 6nemli bazi kararlar alacaktir. Belirsizlik mevcit oldugunda ise bir
karar, tek bir neticeye yol agmayacak, fakat farkli ihtimaliyetlerle ortaya ¢ikacak cesitli

miimkiin neticelere yol agacaktir.

Bir kararla birlesen birden fazla netice oldugu i¢in, ferdin faydasini azami
kilacagimi soylemek pek anlamli degildir. Ciinkii karar birden fazla neticeye yol
acmaktadir ve bundan dolayr neticelere birden fazla-cok sayida fayda karsilik
gelmektedir. Belirsizlik altinda karar almay1 analiz etmek i¢in, fayda maksimizasyonu
diger baz1 amaclarla yer degistirmelidir. Buna gore fertler fayda maksimizasyonu yerine

tahmini geliri veya tahmini fayday: maksimize etmeye yonelirler.”

Nicel olarak riski tanimlayabilmemiz i¢in, miimkiin her neticenin ihtimaliyetini

sayisal olarak 6lgmemiz gerekmektedir.
1.1.2 Thtimaliyet

Ihtimaliyet, belirli bir olayin ortaya ¢ikma ihtimaline isaret eden O ile 1 arasinda
bir sayidir. Bunu belirlemeye veya tahmin etmeye yonelik olarak kullanilan yontemleri

gozden gecirelim,;

8 Perloff, J.M., Microeconomics, Second Edition, Addison Wesley Longman, 2001, s.571.
? Pashigian., B.P., Price Theory and Applications, First Edition, McGraw-Hill, New York, 1995, s.120.




1.1.2.1 Intiméliyet Tahmin Yontemleri

1.1.2.1.1 Frekans

Eger bir olaya matif neticelerin tarihil kayitlarina sahipsek belirli bir neticenin
ortaya ¢ikma sikligini-frekansini, ihtimaliyetin tahmini olarak kullanabiliriz. Bir olayin
ortaya c¢iktig1 toplam sayiya N, bu toplam sayinin iginde belirli bir neticenin ortaya
cikma sayisina n dersek, belirleyecegimiz ihtimaliyetin tahmini 0 (theta), frekansa esit

olacaktir.
0 =n/N.

Mesela, bir ev yanabilir veya yanmayabilir. Gegen yil, yakinlarimizda bulunan
toplam 1000 evden (N = 1000 ev), benzer 13 tanesi yanmissa (n = 13 ev), bu yil bizim

evimizin yanma ihtimaliyetini,
0=13/1000=%1.3
olarak tahmin edebiliriz."

Ihtimaliyetin yorumu, belirsizlik arz eden olayin tabiatina, olayda yer alan
kisilerin inanglarina veya her ikisine tabidir. ihtimaliyetin objektif olan yorumu, az énce
ifade edildigi gibi, belirli bir olayin ortaya ¢ikmaya yoneldigi sikliga-frekansa dayanir.
Miséldeki evin yanma ihtimali %1.3 objektiftir, ¢linkii bu nispet, dogrudan benzer
tecriibelerin  sikligima-frekansina dayanmaktadir. Eger elimizde benzer gegmis

tecriibeler yoksa ihtimaliyeti lgmemize bu kez siibjektif ihtimaliyet yardim edecektir."'
1.1.2.1.2 Siibjektif Ihtimaliyet

Ekseriya frekansi hesaplamaya imkan veren tarihi kayitlara sahip olunmaktadir.

Bu durumda siibjektif ihtimaliyeti ele almak gerekir. Siibjektif ihtimaliyet ortaya

10 Perloff, a.g.e., s.572.
" Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., s.150.



cikacak neticenin ihtimaliyetine yonelik yaptigimiz en 1iyi tahmindir. Burada

gerceklestirilecek ilmi tahmin yonteminde mevcit tiim bilgiler kullanilmaktadir.

Benzer ge¢mis tecriibelerine veya tarihi kayitlarina sahip olamadigimiz olaylar ilk
kez yasanmakta olan olaylardir. Mesela, yeni bir mal veya hizmetin piyasaya arz
edilmesi, o malin veya hizmetin hangi fiyattan ne kadar satilacaginin ve bunlarin
thtimaliyetinin objektif olarak bilinemeyecegi bir durumu tasvir eder. Mal veya hizmet
yeni oldugu icin, bir ihtimaliyete binden daha onceden herhangi bir tecriibeye sahip
olmak miimkiin degildir. Bu mesele, biraz deger hiikiimleriyle desteklenen, gecmiste
benzer yeni mal ve hizmetlerin takdim edilme tecriibelerine bakarak ¢oziilebilir. Boylesi

deger hiikiimleri siibjektif ihtimaliyet olarak adlandirilir.”

Diger bir ifadeyle siibjektif ihtimaliyet, ortaya g¢ikacak olan neticeye yonelik
idrakimizdir. Bu idrék, kisinin deger hiikiimlerine veya tecriibelerine dayanir, yoksa
kacinilmaz olarak aslinda ge¢miste ortaya c¢ikmis belirli bir neticenin frekansina
dayanmaz. Ihtimaliyetler siibjektif olarak belirlendiginde, farkli insanlar, farkli

neticelere farkli ihtimaller atfedebilecekler, boylece farkli secimler yapabileceklerdir.14

Olay, tekrar tekrar yasandiginda, stibjektif ihtimaliyet gozlenen frekansla
mukayese ediebilir. Bununla birlikte eger bir olay tekrar tekrar yasaniyorsa, siibjektif
ihtimaliyetin, onun bir frekansla mukayese edilerek makal veya tam dogru olup

olmadigmi kontrol etmek miimkiin olamayacaktir."
1.1.3 Thtimaliyet Dagilim

Bir ihtimaliyet dagilimi, farkli neticeler ve her bir neticeyle birlesen ihtimaliyetin
bir listesinden ibarettir. Mesela, bir tiiketici otomobili i¢in ne kadarlik sigorta

yaptiracagina veya hisse senedi piyasasinda ne kadar yatirim yapacagina karar verirken,

12 Perloff, a.g.e., 5.572.

13 Parkin., M., Economics, Fifth Edition, Addison Wesley Longman, New York, 2000, s.450.
" Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., s.150.

15 Perloff, J. M., a.g.e., s.573.




aslinda o kisi, farkl tiilketim miktarlari i¢in s6zkonusu olan ihtimaliyet dagilimindaki bir

numine iizerinde karar vermektedir.'®

Bir ihtimaliyet dagilimindan s6z edebilmemiz i¢in bir olayin neticeleri, iki 6zelligi

haiz olmalidirlar;
1.1.3.1 Miistereklik Mahrimiyeti (Mutually Exclusive):

Ayni anda iki neticenin birlikte ortaya ¢ikamamasi veya veri bir zamanda, olayin
neticelerinden ancak bir tanesinin ortaya ¢ikmasi gerekmektedir. Dolayisiyla neticeler

miisterek ortaya ¢ikabilme 6zelliginden mahriim olmalidirlar.
1.1.3.2 Tiim Miimkiin Neticelerin Dikkate Alinmas: (Exhaustive):

Olaya iliskin listeledigimiz neticelerin disinda, herhangi bir netice disarida
birakilmamali, neticeler siralanirken mimkiin tiim neticeler listeye alinarak
tilketilmelidir. Neticeler miistereklikten mahrim olduklarinda ve tiim miimkiin
kiymetleri itibariyle dikkate alindiklarinda, ortaya ¢ikmasi muhtemel neticelerden bir
tanesi kesinlikle meydana ¢ikacak ve ihtimaliyetlerin toplami tam olarak %100 yani 1

olmak zorunda olacaktir."’
1.1.4 Fayda Fonksiyonlar1 ve Thtimaliyetler

Eger bir tiiketici farkli durumlarda veya sartlarda tiiketim husisunda makl
tercihlere sahipse, bu durumda bu tercihleri agiklamak igin bir fayda fonksiyonu
kullanilabilir. Bununla birlikte, se¢imin belirsizlik altinda yapilabilecegi gercegi,

tiiketici tercihleri veya secimi meselesine 6zel bir husus ilave eder.

Genel olarak, bir kisinin diger bir durumla mukayese edildiginde, herhangi bir
durumda tiiketime ne kadar kiymet atfedecegi, sozkonusu durumun hakikatte ortaya

cikma ihtimaliyetine tabidir. Bu sebeple fayda fonksiyonu, tiikketim seviyelerine oldugu

16 Varian, H.R., Intermediate Microeconomics: A Modern Approach, Sixth Edition, W.W. Norton &
Company, New York, 2003, s.215-216.
17 Perloff,, a.g.e., s.574.




gibi ihtimaliyetlere de tabi olarak yazilabilir. Mesela, miistereklikten mahriim giinesli ve
acik bir hava ile yagmurlu ve bulutlu bir hava durumlarini ele alalim. [laveten dondurma
tiiketimini ve bu tiiketimden elde edilecek faydalar1 da g6z oniinde tutalim. c;; gilinesli
ve acik havadaki tiiketimi, c,; yagmurlu ve bulutlu havadaki tiiketimi, p;; giinesli ve
acik havanin ortaya ¢ikma ihtimalini, p; ise yagmurlu ve bulutlu havanin ortaya ¢ikma

thtimaliyetini gostersin.

Hatirlanacag: iizere, eger iki durum miistereklikten mahrim ise, yani veri bir
zamanda sadece bir durum ancak ortaya ¢ikabiliyorsa ve miimkiin tiim durumlar ve
neticeleri dikkate alinmigsa, ihtimaliyetlerin toplami 1 olacagindan, p,=1-p; olacaktir.
Burada p; ve p, simetriktir. Yukarida aciklanan, az 6nceki notasyon veriyken, giinesli
ve acik hava ile yagmurlu ve bulutlu havada tiikketime yonelik fayda fonksiyonu
u(cy,co,p1,p2) olarak yazilabilir. Bu fayda fonksiyonu, her bir durumdaki tiiketim iizerine
ferdin tercihlerini gésteren fonksiyondur. Buradan hareketle ortaya ¢ikarilacak bir fayda
fonksiyonu misali, belirsizlik altinda se¢im yapma bahsinde ele alinan fayda fonksiyonu
teskil edecektir. Giizel bir misal, tam ikdme mallarin s6zkonusu oldugu durumdur.
Burada, her bir tiikketimin, onun ortaya ¢ikma ihtimaliyeti ile agirliklandirilmasi tabiidir.

Bu bize, su sekilde bir fayda fonksiyonu formu verir;

u(c1,C2,p1,p2) = PiCi + paca.

Belirsizlik muvacehesinde, bu tiirden bir ifade Uimit edilen kiymet olarak
bilinmektedir. Umit edilen kiymet, gerceklestirecegimiz tiiketim seviyesinin ortalama

seviyesi veya kiymetidir.

Belirsizlik altinda se¢im yapmay1 agiklamak {izere kullanilabilecek bir diger fayda

fonksiyonu misali, Cobb-Douglas fayda fonksiyonudur:

_ 1-
u(clac2aplal-p) - Clp *C P

Burada herhangi bir tiiketim sepetine atfedilen fayda, tiiketim modeline dogrusal

olmayan bir sekilde tabidir.



Yine faydanin dogrusal (monotonic) doniisiimii elde edilerek de bir kez daha ayni
tercihler gosterilebilir. Az o6nceki Cobb-Douglas fayda fonksiyonunun logaritmasi
alinarak ifade edilen husus agik hale gelir. Bu, su sekilde bir fayda fonksiyonu teskil

18
eder;

Inu(cy,co,p1,p2) = pilne; + palne,

Ozetlersek, belirsiz bir durumla birlesen iimit edilen kiymet, tiim miimkiin
neticelerden kaynaklanan kiymetlerin agirliklandirilmis bir ortalamasidir. Burada her bir
neticenin ihtimaliyeti agirlik olarak kullanilir. Bu sebeple timit edilen kiymet, merkezi
temdyiilii, yani; ortalama olarak bekledigimiz neticeyi veya kiymeti dlger.'”” Daha 6nce
belirttigimiz lizere, belirsizlik altinda fertler faydalarin1 azami kilmak yerine, tahmini

gelirlerini veya tahmini faydalarin1 azami kilmaya meyleder.
1.1.5 Tahmini Gelir Hipotezi

Tahmini gelir hipotezi, fertlerin muhtemel belirsiz durumlar arasindan, tahmini
gelirlerini azami kilmak tiizere tercih yaptiklarini ifade eder. Mesela, bir kisi kendi igini
kurmak ve A isi veya B isi arasinda tercih yapmak durumunda olsun ve A isinde 1 yilda
75.000 $ kazanacagina inaniyor olsun. Kisinin nitelikleri veriyken, A isi, kisinin
piyasaya giris yapmasi i¢in giivenli bir istir. B isi ise, baz1 girislere yonelik cazip
taraflar1 olmakla birlikte, ise pek ¢ok yeni giris yapanlarin basarisiz oldugu bir istir.
Kisinin B isinde basarili olamamasi ve yilda sadece 25.000 $ kazanmasi %75
ihtimalken, basarili olmasi ve yilda 225.000 $ kazanmasi %25 ihtimal olsun. Bu
durumda “hangi ise girmek makaldiir?” sudli ilk bakista nispeten basit bir sual olarak
goriilmektedir. Tek karigiklik, B isinde iki miimkiin netice oldugu i¢in ortaya
cikmaktadir. Eger kisi, B isinde basarili olacagini bilirse, kesinlikle B isine girer. Fakat
eger kisi B iginde biiyiik bir basarisizliga ugrayacagini bilirse, A isine girer. Buradaki

mesele, kisinin basarili olup olmayacagini bilememesidir.

18 Varian, a.g.e., s.220-221.
' Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., s.150.
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Tahmini gelir hipotezi, bir ferdin en yiiksek tahmini geliri ihtiva eden ise
girecegini ifade eder. Tahmini gelir, her neticenin meydana getirecegi geliri, onun
ortaya ¢ikma ihtimaliyeti kadar agirliklandirir ve miimkiin biitiin neticelere dair bu
neticeleri toplar. Kisaca tahmini gelir, miimkiin tiim neticelere dair gelirlerin bir

ihtimaliyet ile agirliklandirilmig bir ortalamasidir.

Matematiki olarak tahmini gelir soyle ifade edilebilir;
El = z p;L; (Tahmini Gelir) (1)

Burada;
pi: Ortaya cikacak i. neticenin veya tabil durumun ihtimaliyeti,
Ii: Bu netice altinda tesekkiil edecek geliri,

Y. sembolii: Biitlin neticelere veya tabii durumlara yonelik ihtimaliyet ile gelirin

biitlin neticelerinin toplamini ifade etmektedir.

Yukardaki misaldeki iki se¢enegin tahmini gelirlerinin hesaplanip, A isinin mi
yoksa B isinin mi daha yiiksek tahmini gelire sahip oldugunun belirlenmesi soyle

yapilabilir.

A iginde 75.000 § kazanmanin ihtimaliyeti %100 yani 1 oldugu igin, bu isteki

tahmini gelir;
El = 1(75.000 $) = 75.000 $'dur.

Diger taraftan, eger B isine girerseniz, burada miimkiin iki netice vardir. Bu isteki

tahmini gelir;
Elg =0.75(25.000 $) + 0.25(225.000 $) = 75.000 $'d1r.

Burada, ¢ok sayidaki ferdin, B isinde az Once bahsettigimiz duruma benzer bir
tecriibe yasadig1 disiiniiliirse, kisilerin yaklasik %75'inin basarisiz olarak yilda sadece

25.000 $ kazanacaklar1 ve %25'inin ise basarili olarak yilda 225.000 $ kazanacaklari
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sOylenebilecegi icin, giris yapanlarin ortalama gelirlerinin 75.000 $ olacagi ifade
edilmis olunur. Bu durumda goriilmektedir ki; her iki iste de tahmini gelir birbirine
esittir. Eger her fert giris kararimi yalnizca tahmini gelirin azami kilinmasina
dayandirsaydi, her birinin A ve B isleri arasinda kayitsiz kalmasi gerekecekti ve her biri

karar vermek icin yazi-tura atmay diisiinebilecekti.”

Tahmini gelirlerin esit oldugu bu gibi hallerde ve hattd riske karsi takinilan
tavirlardan riskten sakinmanin hakim oldugu hallerde, riskin Ol¢lilmesi zar(ridir. Az
onceki misalde de goriildiigii gibi, tahmini gelir, ise girislerin ortalama geliri hakkinda
bir bilgi vermektedir fakat ise girislerle birlesen riskin derecesi hustisunda herhangi bir
bilgi vermemektedir. Biz bu gibi hallerde iimit edilen kiymeti kullanarak, secimler
hakkindaki bilgileri 6zetlemekle beraber, yukaridaki misalde oldugu iizere, iki

secenegin ihtiva ettigi ayr1 ayri riskler hustisunda herhangi bir bilgiye ulagamamaktayiz.
1.1.5.1 Riskin Olgiilmesi: Varyans

Bir tesadiifi degiskenin varyansi, imit edilen kiymetten, ortaya cikacak farkli
neticelerin sapmasinin karesi alindiktan sonra, ayr1 ayri ihtimaliyetleriyle ¢ogaltilip

toplam alinmis halidir.

Formiil olarak, tesadiifi degiskenin miimkiin neticeleri x;,X»,X3,...X, onlara karsilik
gelen ihtimaliyetler py,p2,ps,...pa Ve X'in imit edilen kiymeti Ey olarak verilmisken, x'in

varyansi;
G2:pl(Xl_]F’)()z-i_I)Z(XZ_]:jx)z-i_"'-i_pn(xn_l:jx)z (2)
formiili kullanilarak elde edilir.

Neticede elde edilen kiymet kare alindig i¢in biiyiik ¢ikabileceginden, varyansin

karakokii alinarak, kendisiyle ayni yorumu haiz standart sapma da hesaplanabilir.

20 Pashigian, a.g.e., s.120-121.
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Jo? =o=p,(x,~E)? +p,(x, B ) +..+p,(x,~E,)" ()

Standart sapma ve varyans, belirsizlik altinda se¢im yapilirken, segeneklerle

birlesen riski belirten bir say1 elde etmek tizere kullanilmaktadir.*’

Yukaridaki formiilde gecen degiskenlerin anlamlarini muhafaza etmeye devam

ettikleri kaydiyla, mesele su sekilde de 6zetlenebilir:

Istatistiki olarak bir ihtimaliyet dagiliminin varyansi, (x-E,)*nin ortalama

kiymetidir. (x-Ey) ise ortaya ¢ikacak her neticenin imit edilen kiymetten sapmasidir.

Formiile edersek;
2 L 2
6’ =Y p.(x-E)) “4)
n=1

olur. Standart sapma ise bu ifidenin karekokiidiir. V6* =6

Varyans, dagilimin sa¢ilimini dlger ve ihtiva edilen riskin makdl bir dl¢isiidiir.
Standart sapma da ayni 6l¢iimii saglamaktadir; bir ihtimaliyetin sa¢ilimini, yani onun
{imit edilen kiymet etrafinda nasil yayildigin dlcer. Sekil 1.1'deki grafikler®, farkli timit

edilen kiymetin ve varyansun oldugu ihtimaliyet dagilimlarin1 gdstermektedir.

! Baye, a.g.e., 5.430.
2 Varian, a.g.e., s.236.
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Ihtimaliyet [htimaliyet
0 Gelir 0 Gelir
A B

Sekil 1.1 Ortalama ve Varyans

Buna gore, A panelinde gosterilen ihtimaliyet dagilimi pozitif bir timit edilen
kiymeti ihtiva ederken, B panelinde gosterilen ihtimaliyet dagilimi negatif bir timit
edilen kiymeti ihtiva etmektedir. Ayrica A panelindeki dagilim, B panelindeki
dagilimdan daha fazla sa¢ilim gdsterdigi i¢in, daha biiyiik bir varyansa sahiptir.

Varyans riski 6l¢tiigii i¢in, diger seyler ayni kalirken veya birbirine esitken, “daha
yiiksek tahmini gelir iyidir” ve yine diger seyler birbirine esitken, “daha yliksek bir

varyans kotiidiir” seklinde bir faraziyede bulunmak tabif olacaktir.*®

Misalimize geri donersek, hem A isinin hem de B isinin tahmini gelirleri 75.000 $
olup, birbirine esitti. Bu durumda rasyonel bir fert her iki ise girisin risklerini mukayese
etmek isteyecektir. Bu sebeple her iki ise girislerin riskini 6lgmek iizere varyansi ve
standart sapmay1 hesaplamak gerekecektir. Adim adim varyansin nasil hesaplandigini
aciklayarak, misalimiz i¢in gegerli olan varyanslar1 ve buradan devam ederek standart

sapmalar1 hesaplayabiliriz;
1. Olayin timit edilen kiymeti hesaplanir; Els ve Elg hesaplanir.

i1. Olaym her miimkiin neticesi i¢in, bu neticeye ait kazang ile neticenin {imit

edilen kiymeti arasindaki fark bulunur ve bulunan bu farkin karesi alinir. Bu sayisal

2 Varian, a.g.e., s.234-236.
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kiymet karesi alinmis sapma (squared deviation) olarak adlandirilir. A isi i¢in kazang;
a=75.0008, B isi i¢in kazanglar; basarili olunmayan durumda b,=25.000$, basarili
olunan durumda b=225.000% denilirse;

(a-EL,)%, (by-Elg)* ve (bs-Elg)” hesaplanabilir.

iii. Olaymm her mimkiin neticesi i¢in, karesi alinmig sapma, o neticeye ait

ihtimaliyet kadar ¢ogaltilir ve miimkiin tiim neticeler toplanir. Bu netice varyanstir.”*

A igsinde 75.000$ kazanmanin ihtimaliyeti %100 = p,, B isinde 25.000%
kazanmanin ihtimaliyeti %75 = py, ve 225.000$ kazanmanin ihtimaliyeti %25 = pys

olarak gosterilirse;
Alsiigin; pu(A-EL)+0=0
B Isi icin;  ppu(by - EIy)* + pes(bs + Elp)? = Gf,

hesaplanir.

Asagidaki Tablo 1.1°de bu hesaplama yapilmistir.

Tablo 1.1. Iki Farkli isin Varyans:

A Isi
Kazang Karesi Alinmig Sapma Ihtimaliyetle Cogaltma
75.0008 | (75.000 - 75.000)>=0 1x0=0

A isinde varyans; 6.=0
B Isi
Kazang Karesi Alinmig Sapma Ihtimaliyetle Cogaltma

25.0008 | (25.000 - 75.000)*>=2.500.000.000 |0.75 x 2.500.000.000 =
1.875.000.000
225.000$ |(225.000- 75.000)*=22.500.000.000 | 0.25 x 22.500.000.000 =
5.625.000.000

B isinde varyans; o; =7.500.000.000

24 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.632-633.




15

6.=0 ve o0,=0
o, = 7.500.000.000 ve o, = 86.603

iken, elbette B isine giris olduk¢a daha risklidir ve esit olan tahmini gelirler

cercevesinde, A isine giris, riskten sakinan bir fert icin efdaldir.

Yukaridaki formiildeki ve islemdeki sapmalarin, carl kazanglar ile tahmini
kazanglar arasindaki farklarin karesi olarak tanimlanmasinin sebebi, bu farklarin kare
almmadan 6nceki neticelerinin pozitif veya negatif sayilar olabilecegi hakikatidir. Bu,
su meselenin ortaya ¢ikmasina yol acar; sapmalar ¢ok biiyiik olabilseler bile, pozitif ve
negatif farklar1 toplamak, pozitif ve negatif farklarin birbirlerini gotiirmesiyle
neticelenecektir. Bu, ortalama sapmanin kii¢iik oldugu seklinde yanlig bir inancin ortaya
cikmasina vesile olacaktir. Miimkiin kazanglar ve timit edilen kiymet arasindaki
farklarin karelerini alarak, biitiin sayilar pozitif hale getirileceginden, bu durum
"birbirini gotiirme" meselesini ortadan kaldiracaktir. Béylece bulunan varyanslar ve

standart sapmalar, bize riskin bir 6l¢iisiinii vereceklerdir.”
1.1.6 Tahmini Fayda Hipotezi

Bu konuyu aciga kavusturmak icin yapilan analizlerde, fayda ordinal olmaktan
ziyade, kardinal olarak olciilerek ele alinmaktadir. Belirsizlik olan durumlarda, fertler
belirli bir davranis gerceklestirerek elde edecekleri o anki faydayi bilmezler. Bununla
birlikte boylesi durumlarda fertlerin, elde etmeyi bekledikleri veya umduklar1 fayday:

hesaplamalari ise miimkiindiir. Bu hesap tahmini fayda olarak adlandirilmaktadir.?

Eger fertler sadece tahmini geliri maksimize etmeyi hedefledilerse, riske
bakmaksizin, en yiiksek tahmini geliri hdiz segenegi tercih edeceklerdir. Bununla
birlikte pek ¢ok kisi, tahmini gelirle oldugu kadar riskle de ilgilenir, risk hustisunda da

hassasiyet gosterir. Gergekten, pek cok kisi riskten hoslanmaz ve riskten sakinir ve daha

3 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.633.
26 Parkin, a.g.e., s.451.
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yiiksek bir riski ihtiva eden bir segenegi, sddece eger onun iimit edilen kiymeti, diisiik

riskli secenegin limit edilen kiymetinden 6nemli 6l¢giide yiiksekse seger.

1944 wyilinda John von Neumann ile Oskar Morgenstern, standart fayda
maksimizasyonu modelinin riski ihtiva edecek sekilde genisletilmesini savunmuslardir.
Onlarin yeniledikleri formiilasyonda rasyonel fert, tahmini faydayr maksimize
etmektedir. Tahmini fayda ise, her miimkiin neticeden hasil olan faydanin ihtimaliyet ile

agirliklandirilmis bir ortalamasidir.”’

Misalimize geri donersek, orada buldugumuz neticenin aksine, pek ¢ok fert, iki ige
giris arasinda kayitsiz oldugunu belirtmez. iki se¢enegin tahmini gelirleri ayni olmakla
birlikte, pek ¢ok insan A isine girmeyi tercih ederken sadece pek az kisi B isini secer. A
isi lehine olan bu tavir, B isinde farkli miimkiin neticeler olmasindan ve bu farkl
neticelerden sakinmak gerektigi diigiincesinden kaynaklanir. Zira B isi, kisinin yillik
sadece 25.000 $ i¢in miicadele edecegi veya comert olan bir yillik 225.000 $'lik gelir
elde edecegi riskli bir i veya faaliyet sahasidir. Bu ekstrem neticelere lehte mi aleyhte
mi tepki verilecegi ise, 225.000 $'dan ne kadar ¢ok fayda elde edilecegine ve 25.000
$'dan ise ne kadar az fayda elde edilecegine tabidir. Goriildiigli iizere netice olarak,
belirsizlik altinda karar alma analizi, ferdin yliksek ve diisiik gelir hasilatindan dogan

fayday1 hesaba katmalidir.

Bu analizi veya yaklasimi kabll etmek, gelirin faydasi diisiinmeyi
gerektirdiginden biraz kabiliyet iktiza eder. Bu durumda, eger gelir yiiksek veya diisiik
olursa, ferdin ne kadar iyi durumda veya kotii durumda oldugunun bilinmesi ve ifade
edilmesi gerekir. Bunu yapabilmek {izere, fert icin gelirin fayda fonksiyonu su sekilde

tanimlanmalidir;

U=u() (Gelirin Fayda Fonksiyonu) (5)

27 Perloff, a.g.e., s.577-578.
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Burada U, birimi util® olarak dlciilen ve ifide edilen ferdin faydast ve I ise

gelirdir.
Fayda Fayda Fayda
> uw)
b T UW) U(W)
a |
' b
afi |
1
i i by
I 1 a \
I 1 1
: : Gelir Gelir a | ' el
0 I, I, 0 0 T " elir
a b c

Sekil 1.2. Fayda Fonksiyonunun Ug Farkli Egimi

Sekil 1.2'deki® a,b ve ¢ panelleri, gelirin bir fonksiyonu olarak, bir tiiketicinin
veya ferdin faydasini gostermektedir. Ug durumda da gelirdeki artisla birlikte fayda da
artmaktadir ve bu sebeple AU/AI>0'dir. Fayda fonksiyonunu temsil eden egri veya
dogrunun egimi marjinal faydadir. U¢ durumda géze garpan fayda fonksiyonunun egim

farkliliklari, gelirdeki artisla birlikte marjinal faydanin nasil degistigini gostermektedir.

Sekil 1.2'deki a panelinde, gelirdeki artigla birlikte marjinal fayda azalmaktadir.
Gelirdeki her artis, marjinal faydada birbirini izleyen daha kiigiik artiglara sebep
olmaktadir. Bu paneldeki fayda fonksiyonunun egimi I'daki artigla birlikte azalmaktadir.
Panelde, I=I; oldugunda aa tegetinin egimi, I=I, oldugunda bb tegetinin egiminden daha
diktir. Matematiki olarak, egim azaldig1 i¢in bu, fayda fonksiyonunun ikinci tiirevinin

negatif oldugu manasina gelir;

[d(dU/dD)] / dI = U / dI? < 0.

28 Util kavramu, faydanin 6l¢ii birimi olarak kullanilmaktadir.
2 Pashigian, a.g.e., s.122.



18

Sekil 1.2'deki b panelinde, gelirin marjinal faydasi, gelirdeki degisiklikle birlikte
degismemektedir. Fayda fonksiyonunun e§imi olan marjinal fayda, sabittir ve I'dan

bagimsizdir.

Sekil 1.2'deki ¢ panelinde ise, fayda fonksiyonunun egimi, yani marjinal fayda, I
ile birlikte artmaktadir. aa tegetinin egimi, bu kez bb tegetinin efiminden daha
kiigiiktiir. Marjinal fayda, ferdin gelirindeki artigla birlikte artmaktadir ve bu sebeple
A?U / AI? > 0'drr.

Bu sekilde fayda fonksiyonunun egim farkliliklari arasinda ayrim yapilmasinin
sebebi, egimin, ferdin rahatlilig1, huzuruyla ilgili olan riskin derecelendirilmesinde en

onemli rolii oynamasidir.

Tahmini fayda hipotezini, gelirin fayda fonksiyonu iizerine bind edebiliriz. Buna
gore bazi iktisat¢ilar, fertlerin belirsiz durumlar arasindan tahmini faydalarimi azami
kilmak i¢in se¢im yaptiklarini savunurlar. Tahmini fayda burada, gelirin faydasinin,
neticenin veya tabil neticenin ihtimaliyetiyle agirliklandirilmast ve miimkiin tiim

neticelerin ortaya koydugu kiymetlerin toplanmasidir.
EU =) p,.U(l,) (Tahmini Fayda) (6)

Tahmini fayda hipotezi ¢ercevesinde hesaplanan, gelirin fayd2151d1r.30

S6zkonusu fonksiyon da, tahmini fayda fonksiyonu veya bazen, von Neumann-

Morgenstern fayda fonksiyonu olarak adlandirilir.

Ferdin tercihlerinin, bir tahmini fayda fonksiyonu tarafindan temsil edilebildigi
veya ferdin tercihlerinin tahmini fayda ozelligine sahip oldugu sdylendigi zaman,
yukarida agiklanan sekildeki bir fayda fonksiyonunun secilebilecegi ifdde edilmektedir.
Elbette ayni zamanda farkli bir sekildeki fayda fonksiyonu da secilebilir. Mesela,

tahmini fayda fonksiyonunun herhangi bir dogrusal (monotonic) doniisiimii, ayni

30 Pashigian, a.g.e., s.121-123.
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tercihleri agiklayan bir fayda fonksiyonu olmaktadir. Fakat yukarda agiklanan gibi bir
fayda fonksiyonunun miimessili bilhassa uygun diismektedir. Ciinkii mesela, eger

tiiketicinin tercihleri, “ p;lnc; + p,lnc, ” tarafindan agiklanirsa, bu tercihler ayni zamanda
“cPl.cP?” tarafindan da agiklanir. Fakat bu ifade edilen bir fayda fonksiyonu,

yukaridaki (6) no’lu esitligin aksine, tahmini fayda 6zelligini haiz degildir.

Obiir taraftan, tahmini fayda fonksiyonu, dogrusal (monotonic) déniisiimiin diger
bazi tiirlerine konu olabilmekte ve yine de tahmini fayda ozelligine sahip
olabilmektedir. Mesela, su sekilde ifade edilebilecek olan, bir “pozitif afin doniisiimii”’e

(pozitive affine transformation) konu olan bir v(u) fonksiyonu ele alinabilir;
v(u) =au+b, a>0 (7)

Bir pozitif afin donilisimii basit¢e, pozitif bir say1 ile tesadiifi degiskeni
cogaltmay1 ve buna bir sabit sayiy1 ilave etmeyi ifade eder. Bu durum, eger bir tahmini
fayda fonksiyonu pozitif afin doniisime konu olursa, onun sadece ayni tercihleri
gostermesini degil, fakat ayni zamanda tahmini fayda ozelligine de sahip olmasini

ortaya cikarir.

Iktisatcilar, tahmini bir fayda fonksiyonunun "bir afin déniisiime kadar essiz-tek"
oldugunu belirtmektedirler. Bu, bir fayda fonksiyonuna pozitif afin doniisiimi
uygulayabilecegimizi ve ayni tercihleri gosteren bir bagka tahmini fayda fonksiyonu
elde edebilecegimizi gosterir. Fakat bu pozitif afin doniisiim disindaki herhangi bir

déniisiim ise, tahmini fayda 6zelligini yok edecektir *'

1.1.7 Tahmini Gelir Hipotezi ile Tahmini Fayda Hipotezinin

Karsilastiriimasi

A ve B islerine giris misali vasitasiyla tahmini gelir ve tahmini fayda hipotezleri

mukayese edilebilir.

31 Varian, a.g.e., s.222.
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Tablo 1.2 A ve B Islerine Girisin Tahmini Geliri ve Tahmini Faydasi

A Isinin | B Isinin
Tahmini Tahmini
A Isindeki|B  Isindeki | Gelirin Faydaya Faydaya
Gelir; Neticenin Neticenin Faydasi; Katkisi; Katkisi;
%) Ihtimaliyeti; |Ihtimaliyeti; |U(I)) [piU(L)] [piUT)]
€Y (i) (2) (i) 3) “) (%) (6)
25,000 75 4 util 3 util
75,000 1 10 10 util
225,000 25 16 4 util
Tahmini 175 600 | $75,000
Gelir
Tahmini . .
Fayda 10 util 7 util

Tablo 1.2'de* siitun (1) gelir olarak neticeleri, siitun (2) ve (3) her bir neticenin
ihtimaliyetini gostermektedir. Siitun (4)'te, her bir neticeye yonelik gelirin faydasi
siralanmigtir ve Sekil 1.1. a'daki fayda fonksiyonuna karsilik gelen bir fayda
fonksiyonunu gostermektedir. Son olarak siitun (5) ve siitun (6) ise, her bir neticenin
tahmini faydasina isaret etmektedir. Bunlarin yani sira 4. satir her kararin tahmini
gelirini ve 5. satir ise her kararin tahmini faydasini gostermektedir. Tablo 1.2'de her iki
secenegin tahmini geliri aynidir ve 75.000 $'a esittir; fakat iki isin tahmini faydalar
farklidir. Siitun (5), eger A isine girilirse ve 75.000 $ kazanilirsa, her neticenin tahmini
faydasina A isinin katkisin1 gostermektedir. Tahmini faydaya sozkonusu katki,
pU(75.000%) = 1(10) = 10 util'dir. Diger taraftan, eger B isine girilirse tahmini fayda
sadece 7 util'dir. Eger tahmini faydanin azami kilinmasi amaclaniyorsa, bu durumda A

isine girilecektir.

Esasen fayda fonksiyonunu temsil eden egri veya dogrunun egimi, yapilacak
secimi belirlemektedir. Burada gelir arttikga faydanin da arttigina, fakat azalan oranda

arttigina dikkat edilmesi iktiza etmektedir. Gelirde 25.000 $'dan 75.000 $'a ii¢ katlik bir

32 Pashigian, a.g.e., s.123.
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artisin sozkonusu oldugu durumda, fayda ii¢ kat artmamakta, sadece 4 util'den 10 util'e
ancak 2.5 kat artmaktadir. Yine, gelirde 75.000 $'dan 225.000 $'a ii¢ katlik bir artis,
fayday1 4 util'den 7 util'e, 2 kattan bile daha az artirmaktadir.

Tim bu anlatilanlarin neticesinde, misalimizde goriilmektedir ki, nisbi olarak
yiiksek gelir, daha fazla veya ayni oranda yiiksek bir fayda ilavesi getirmemektedir ve
fakat nisbi olarak diisiik gelir, faydada A isindeki kesin neticeyle karsilastirildiginda,
mukayeseli olarak biiyiik bir diisiise sebep olmaktadir.*

1.2 Riskli Hallerde Davranislar ve Risk Primi
1.2.1 Riskli Hallerde Davranmslar

Gelirin fayda egrisinin e8imi, bize riske kars1 takinilacak tavirlar hakkinda, yani,
ferdin riskten sakinmasinin seviyesi hustisunda bilgi vermektedir. Buna gore, ferdin
gelirinin marjinal faydasiin daha hizli bir sekilde azalmasi, ferdin riskten daha fazla

sakinmakta oldugunu ima eder.*

Fertlerin risk yiliklenme arzusu farklhidir. Bazilar riskten sakinir, bazilart riski
sever, bazilar1 ise riske bigane kalir. Riskten sakinan bir fert, ayni tahmini geliri ihtiva
eden riskli bir neticeye, kesin bir veri neticeyi tercih eder. Riskten sakinma, riske karsi
takinilan tavirlardan en yaygin olanidir. Ekseri hallerde birgok kisinin riskten
sakindigin1 miisahede etmek i¢in, onlarin nispeten istikrarli tcretleri ihtiva eden

meslekler arastirdigina dikkat etmek kafidir.

Riskten sakinan bir fert i¢in, faydadaki degisme anlaminda kayiplar, kazanclardan

daha 6nemlidir. Bu sebeple, gelirin marjinal faydasi, riskten sakinan bir fert i¢in azalir.

Riske bigane kalan bir kisi, ayni tahmini gelire sahip, kesin belirli olan bir netice
ile belirsiz olan bir netice arasinda kayitsizdir. Bu sebeple, riske bigane kalan bir kisi

icin, gelirin marjinal faydasi sabittir.

33 Pashigian, a.g.e., s.124-125.
34 Parkin, a.g.e., 5.452.
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Nihai olarak, riski seven bir fert, belirsizlik arzeden bir neticenin {imit edilen
kiymeti veya misalimizde oldugu gibi tahmini geliri, kesin neticenin tahmini gelirinden
daha diisiik olsa bile, belirsiz bir neticeyi, kesin olana yegleyen bir kisidir. Bu sebeple

riski seven bir fert i¢in, gelirin marjinal faydasi artar.*

Tekrar misalimize geri donerek konuyu ele alalim, boylece fertler tarafindan
alman kararlarin, fayda fonksiyonunu temsil eden egri veya dogrunun egimine nasil tabi
oldugunu gorelim. Az 6nce sozii edildigi iizere, bazi fertler risk muhalifidir ve riskli
durumlardan kaginirlar, oysa digerleri riski sevenlerdir ve belirsiz sartlar altinda risk
alarak gosteris yapma temayiiliindedirler. Tahmini fayda hipotezi, fertlerin fayda
fonksiyonlarini temsil eden egri veya dogrunun farkli egimlerini kullanmak stretiyle, bu

davranis farkliligini agiklamaktadir.

Sekil 1.3°te® farkli fayda fonksiyonuna sahip iki fert ele alinmaktadr.

Fayda Fayda
U,(D)

v+l b__ U
Ud"p----- s
EU EU
U, (I*-k) Uy(I%)
U,(I*-k)

Gelir

et | o -

0 ik

I*
=

I*+k

Sekil 1.3. Is Seciminde Riske Kars1 Takinilan Tavirlar

3 Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., s.157.
36 Pashigian, a.g.e., s.125.
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Birinci kisi Sekil 1.3a'daki fayda fonksiyonu U;(l;)'ye ve ikinci kisi de Sekil
1.3b'deki fayda fonksiyonu Uj(Ij)'ye sahip olsun. Fayda, dikey eksende util olarak
Olciilmektedir ve yatay eksende ise gelir dl¢lilmektedir. Sekilden de gorildiigi lizere,
gelir arttikca U;(lij)'nin marjinal faydasi azalmakta ve U,(Ij)'nin ise marjinal faydasi
artmaktadir. Bu iki fert, hangi ise gireceklerine dair karar su sekilde alacaklardir; A
isinde her biri I* kadarlik kesin bir gelir elde etmektedir, oysa B isinde ise yine her biri
p ihtimaliyetle I*-k kadar ve 1-p ihtimaliyetle I*+k kadar gelir elde etmektedir. A isi
meseld, devasa bir sigorta sirketi olabilir, B isi de yeni bir bio-teknoloji firmasi olabilir.
Eger firma basarisiz olursa, k, [*'a esit olacaktir ve boylece ilave higbir sey elde

edilemeyecektir. Eger firma basarili olursa [*'1n iki kat1 kadar gelir elde edilecektir.
Eger fertler B isine girerlerse tahmini gelir;
El, =p(I*-k)+(1-p)(I*+k) (8a)
olacaktir.

Terimleri I* ve k parantezlerine almak stretiyle toparlarsak;

El, =1*[p+(1-p)]+k[-p+(1-p)] (8b)
El, =I*+k(1-2p) (8c)
elde edilir.

Buna gore eger p=1/2 olursa, k(1-2p)=0 olacagindan, Elg=I* olacaktir. Bu
durumda iki isteki tahmini gelir ayni olacaktir. Fakat tahmini gelir ayni olmakla birlikte,
bu tahmini faydanin da ayni olacagi ménasina gelmez. Bu sebeple, iki isin tahmini
faydalarin1 mukayese etmemiz gerekir. Birinci kisi i¢in, A isine girmekten hasil olan
tahmini fayda basit¢ce U;(I*)'dir ve ikinci kisi i¢in ise U,(I*)'dir. Buna mukabil, birinci

kisi i¢in B isine girmekten miitevellid tahmini fayda

U, (I*=k)+U,(I*+k)
2

EU, =0.5U,(I*—k)+0.5U,(I *+k) = (10)
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Ikinci fert i¢in de tahmini fayda;

U,(I*=k)+U, (I *+k)

EU, =0.5U,(I*—k)+0.5U,(I *+k) = :

1)

seklinde oldugundan dolay1 yukaridaki paragrafta ifidde edilenler aynen bu fert
icin de sdzkonusudur. Boylece p=1/2 oldugunda, tahmini fayda, her iki fert icin de

s6zkonusu olan faydalarin ortalamasi olmaktadir.

Sekil 1.3, A isindeki tahmini faydanin, her fert i¢in kesin kazang I* oldugundan
dolayi, birinci fert i¢in U;(I*), ikinci fert icin ise Up(I*) oldugunu gostermektedir. B
isindeki tahmini fayda ise her iki fert i¢cin de faydalarin ortalamasi oldugundan, Sekil
1.3a'da ilk fert i¢in tahmini fayda U;(I*-k) ile U;(I*+k) arasindaki orta nokta ve Sekil
1.3b'de diger fert i¢in ise tahmini fayda bu kez U,(I*-k) ile U,(I*+k) arasindaki orta
noktadadir. Birinci kisi, bu durumda A isindeki I* kadarlik kesin gelirin ortaya ¢ikardigi

fayda (c noktasi), B isine girmenin tahmini faydasindan daha biiyiik oldugundan, yani;

U, (I*) > 0.5U, (1*—k) + 0.5U, (1 * +k)

oldugundan, A isini B isine tercih eder.

Diger taraftan, ikinci fert, B isindeki tahmini fayda, A isindeki (¢ noktasi) I*
kadarlik kesin gelirin faydasindan daha yiiksek oldugundan, yani;

0.5U,(T*-k) + 0.5U,(I*+k)>U,(1*)
oldugundan, B isini A isine tercih eder.

Gorildiigii lizere fayda fonksiyonunun farkli egimleri neticesinde segimler de
farkli olmaktadir. 1. kisi i¢in, gelirin marjinal faydasi gittikge azalmaktadir. 1. kisi, gelir
nispeten yliksek oldugunda, faydada nispeten kiigiik bir artis elde eder ve gelir nispeten
diisiik oldugunda ise nispeten daha fazla fayda kaybina ugrar. 2. fert i¢in bunun tam
tersi dogrudur. 2. kisi, gelir nispeten yiiksek oldugunda, faydada nispeten yiiksek bir
artis elde eder ve gelir nispeten diisiik oldugunda ise, faydada nispeten kii¢iik bir kayba

ugrar. Bu durumda 2. kisi, belirsiz bir durumu tercih ettigi icin, risk alan-seven birisi
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olarak nitelendirilirken, 1. kisi belirsiz duruma kars1 ¢iktig1 i¢in riskten sakinan olarak
nitelendirilir. Bu analizin esas noktasi, fayda fonksiyonunun egiminin ferdin risk

taraftar1 m1 yoksa riskten sakian m1 oldugunu belirlemesidir.”’

Bir ferdin riskten sakinma haddi, standart sapmayla 6l¢iilen gelirin degiskenligi ile
tahmini geliri iliskilendiren kayitsizlik egrileri bakimindan da agiklanabilir. Asagidaki
Sekil 1.4'te®® biri riskten son derece sakinan; digeri ise riskten az sakinan iki ferdin

kayitsizlik egrileri gosterilmektedir.

Tahmini Gelir Tahmini Gelir
Us
Uy
U,
Us
Uy
/ "
Gelirin Gelirin
standart sapmasi standart sapmast
(a) (b)

Sekil 1.4 Riskten Sakinma ve Kayitsizlik Egrileri

Her bir kayitsizlik egrisi, ferde ayni fayda miktarini veren tahmini gelir ile gelirin
standart sapmasinin bir bilesimini gostermektedir. sekilde de goriildigl {izere,
kayitsizlik egrilerinin hepsi yukar1 dogru egimlidir. Bunun sebebi, risk arzu edilmedigi
icin, daha yiiksek risk miktarlarinin, ferdin ayni refah seviyesini korumasi i¢in, daha

yiiksek tahmini geliri gerektirmesidir.

Sekil 1.4a, bir hayli riskten sakinan bir ferdin tutumunu agiklamaktadir. Buna gore
gelirin standart sapmasindaki bir artig, ferdin ayni refah seviyesinde kalmasini saglamak

i¢in, tahmini gelirde biiyiik bir artis1 gerektirmektedir.

37 Pashigian, a.g.e., s.124-126.
3 Pindyck, - Rubinfeld, a.g.c., 5.159.
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Sekil 1.4b ise, riskten ¢ok az sakinan bir ferdin tutumunu acgiklamaktadir. Bu
durumdaysa, gelirin standart sapmasindaki biiyiik bir artis, tahmini gelirde sadece kiiclik

bir artis1 gerektirmektedir.*

Sayisal bir bagka misalle riske bigane kalan bir ferdin durumu incelenebilir. Riske
bigane kalan bir fert, belirsizligin hangi boyutlarda oldugunu hi¢ diisiinmeksizin, sadece

tahmini geliri dikkate alan bir kisidir.

Fayda (biri
ayda (birim) U
100
Gelirin
75 Faydasi
50
25
lir (bi
0 3 3 9 B Gelir (bin $)

Sekil 1.5. Riske Bigane Kalma

Sekil 1.5* riske bigane kalan fert icin gelirin fayda egrisini gdstermektedir. Bu
egri bir dogru seklindedir ve dolayisiyla gelirin marjinal faydasi sabittir. Eger bu kisi
6.000 $'lik bir tahmini gelire sahipse, tahmini fayda 50 birimdir ve ortalama etrafindaki
belirsizligin alan1 6nemli degildir. Esit bir ihtimaliyet ile 3.000 $ veya 9.000$
seviyesinde bir gelirin sagladigi fayda sekilden de goriilebilecegi iizere, 6.000 $

seviyesindeki kesin gelirin sagladig1 fayda ile ayni seviyede olmaktadir.

Belirsizligin sahas1 0 § ile 12.000 $ arasinda olacak sekilde genislese bile, riske
bigane kalan fert, 6.000 $'lik kesin gelirin sagladigi tahmini fayday: hala elde etmeye

devam edecektir. Tabiil bu hal, rasyonellikten biraz uzaktir, fakat bu riske bigane kalma

3% Pindyck, - Rubinfeld, a.g.c., 5.159.
40 Parkin, a.g.e., 5.452.
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hali, ferdin riskten sakinma seviyesine yonelik gelirin fayda egrisinin e§iminin énemini

ve neticelerini ¢ok giizel tasvir eder.*!

Ozetlersek, risk muhalifi bir fert, konkav bir fayda fonksiyonuna sahiptir. Bu
fayda fonksiyonunun egimi, gelir arttikga daha diiz hale gelir. Risk-seven bir fert ise
konveks bir fayda fonksiyonuna sahiptir ve bu fayda fonksiyonunun egimi ise, gelir
arttikca daha dik hale gelmektedir. Fayda fonksiyonunun bu sekillerde kavislenmesi,
ferdin riske kars1 takindigi tavri 6lger. Genel olarak, daha konkav bir fayda fonksiyonu,
ferdin daha ¢ok risk muhalifi olmasini, daha konveks bir fayda fonksiyonu ise, ferdin
daha cok risk seven olmasini tasvir eder. Bu iki durumun ortasinda ise, dogrusal bir
fayda fonksiyonu vardir. Bu durumda fert riske karsi biganedir; gelirin tahmini faydasi,
onun iimit edilen kiymetinin faydasina esittir. Bu durumda fert, gelirin riskliligi ile hi¢

ilgilenmeksizin, onun sadece iimit edilen kiymetiyle ilgilenir.42
1.2.2 Risk Primi

Risk primi, riskten sakinan bir ferdin, riski almaktan kaginmak iizere 6deyecegi
paranin azami tutaridir. Genelde risk priminin biyiikliigii, ferdin karsilastigi riskli
alternatif durumlara tabidir. Risk primini agiklamak {izere, bir misal olarak, Sekil
1.6°da™ her gelire karsilik gelen fayda seviyelerini dikey eksende gdstererek, sézkonusu
sekilden faydalanabiliriz. Buna gore mesela, 14 birimlik tahmini fayda, 20.000 $'lik
tahmini geliri haiz riskli bir isi alan kisi tarafindan elde edilecektir. Bu netice, (30.000 $
ile 10.000 $'in ortalamasini gosteren), AE dogrusunu diiz iki esit pargaya bolen F

noktasindan, diisey eksene yatay bir dogru ¢izilerek grafik olarak gosterilebilir.

*! Parkin, a.g.e., 5.452.
2 Varian, a.g.e., s.225.
* Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., s.158.
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Sekil 1.6. Risk Primi
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Gelir (bin $)

Fakat 14 birimlik fayda seviyesi, C noktasindan yatay eksene diisey bir dogru

digiiriilerek gosterilebilecegi lizere, 16.000 $'lik risksiz kesin bir gelire sahip olan bir

kisi tarafindan da elde edilebilmektedir. Boylece, CF dogru parcasi tarafindan verilen

4.000 $'lik risk primi, kisinin riskli bir is ile giivenli bir ig arasinda kayitsiz kalmak i¢in
vazgectigi (20.000 $ eksi 16.000 $), tahmini gelirin miktaridir.**

* Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., s.158.
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2.BOLUM
ENFORMASYON

Iktisadi islemler ve piyasalar iizerinde, enformasyondaki farkliliklarin olumsuz

etkileri goriilmektedir. Bu durum belirsizligin ve riskin bir kaynagini teskil etmektedir.

Meseld, mikro iktisadi g¢ercevede alicilarin ve saticilarin, her iki tarafin da
piyasada satilmakta olan mallarin kalitesi hakkinda miikemmel olarak bilgilendigini
farzetsek bile, bu faraziye problemlidir. Bu faraziye ancak, bir nesnenin kalitesini tahkik
etmek kolaysa muhafaza edilebilmektedir. Eger hangi mallarin ytliksek kaliteli ve hangi
mallarin diisiik kaliteli mallar oldugunu sdylemek maliyetli degilse, bu durumda

mallarin fiyatlari kolay bir sekilde kalite farkliliklarin1 yansitmak {izere ayarlanacaktir.

Fakat eger kalite hakkinda enformasyon elde etmek maliyetli ise, saticilarin ve
alicilarin miibadelede islem goéren mallar hakkinda, ayni enformasyona sahip olduklari
hustisu pek makal degildir. Gergek diinyada, satilmakta olan mallarin kalitesi hakkinda,
tam dogru enformasyon toplamanin ¢ok maliyetli veya hattd imkansiz oldugu elbette

bir¢ok piyasa vardir.

Misal olarak, tiiketici trlinlerine yoOnelik piyasalarda bdyle bir problem
goriilmektedir. Bir tiiketici, kullanilmis bir araba aldiginda, onun i¢in bu arabanin erik
mi yoksa limon mu oldugunu belirlemek oldukca zordur.* Tersine, kullamlmis araba
saticisi, arabanin kalitesi hakkinda muhtemelen iyi bir fikre sahiptir. Bu durum,
asimetrik enformasyonun, piyasanin miiessir fonksiyon gormesi hustisunda, 6nemli bir

probleme sebep oldugunu gostermektedir. *°

Asimetrik enformasyon, ayrica 6zel enformasyonun 6nemini ortaya ¢ikarir. Yine,

piyasalarda eksik veya yetersiz bilgilenme sorunu da, ortaya bir takim aksakliklar

* Varian, a.g.e., 5.668. Yazarin eserinde belirttigi iizere, Amerika’da otomobil piyasasinda, "erik" (plum)
tabiri “iyi” otomobili, "limon" (lemon) tabiri ise “k6tii” otomobili ifadeye yarayan piyasadaki argo
tabirlerdir. Baz1 yerlerde “iyi” otomobil i¢in “pirlanta” (gems) tabiri de kullanilmaktadir.

46 Varian, a.g.e., s.667-668.
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cikarmaktadir. Bu durumda da, tam veya miikemmel enformasyon bir kiymeti ihtiva

etmektedir.

Bu konulara gecisi saglamak iizere ise, iktisadi enformasyon ve bu
enformasyonun bagta fiyat enformasyonu olmak iizere belirsizlik ortaminda nasil bir

siirec icinde ve ne tiir bir tahlille elde edilebilecegi agiklanmalidir.
2.1 iktisadi Enformasyon ve Fiyat Enformasyonuna Yonelik Arastirma
2.1.1 iktisadi Enformasyon

Iktisadi enformasyon, mallarin, hizmetlerin ve kaynaklarin fiyatlari, miktarlari ve
kaliteleri lizerine verileri ihtiva eder. Gergek diinyada iktisadi enformasyon son derece
kattir. Tktisadi enformasyonun firsat maliyeti "enformasyon maliyeti" olarak adlandirilir.
Buna goére enformasyon maliyeti, mallarin, hizmetlerin ve kaynaklarin fiyatlari,

miktarlar1 ve kalitelerine dair bilgi toplamanin maliyetidir.*’
2.1.2 Fiyat Enformasyonuna Yonelik Arastirma

Herhangi bir iktisadi ajan, fiyat enformasyonuna yonelik bir arastirma yaparken,
ilave bir arastirmanin maliyeti ile tahmini faydasimni karsilastirir. Mesela, bir tiiketici,
arastirma yapmanin tahmini faydasi, ilave bir arastirmanin maliyetinden biiyiik oldugu

miiddetce, diisiik bir fiyat i¢in aragtirma yapmalidir.

4 Parkin, a.g.e., 5.455.
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Sekil 2.1. Optimal Arastirma Yapma Stratejisi

[lave bir arastirmadan hasil olacak tahmini fayda, onceki arastirmalar boyunca
bulunan en diistik fiyata tabidir. Eger bilinen en diisiik fiyat p ise, p'den daha diisiik bir
fiyata yonelik arastirmadan hasil olacak tahmini fayda (EB), Sekil 2.1'deki*® gibi yukar:

dogru egimli bir egridir..

Sekil 2.1, ayni zamanda mesela bir tiiketici i¢in, optimal arastirma stratejisini de
tasvir etmektedir. Sekilde, her bir arastirmanin maliyeti ¢ harfi ile ifade edilen yatay
dogrudur. Bu maliyet, seyriisefer etmek yerine calisilarak kazanilacak meblaglr ve
ulagima harcanacak meblagr ihtiva eden bir zaman kiymetinden olusur. Eger tiiketici
o0demeye goniillii oldugu fiyat olan rezervasyon fiyar R'den daha yiiksek bir fiyatla
karsilagirsa, arastirma yapmanin tahmini faydasi, maliyetten daha biiylik olur ve
tiiketici, bu fiyati1 reddederek, diisiik bir fiyata yonelik arastirma yapmaya devam eder.
Diger taraftan, eger tiiketici R'min altinda bir fiyat kesfederse, onun arastirmayi
durdurup bu iiriinii satin almasi, yani bu fiyat1 kabil etmesi en iyisi se¢genektir. Bunun
sebebi, bu durumda daha da diisiik bir fiyata yonelik arastirma yapmanin tahmini
faydasinin, bunun maliyetinden daha az olmasidir. Eger tiiketici R kadarlik bir fiyat
kesfetseydi, o sozkonusu mal veya hizmeti bu fiyattan satin almak ile daha diisiik bir

fiyata yonelik arastirma yapmayi siirdiirmek arasinda bigane kalacakti.

* Baye, a.g.c., 5.435.
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Rezervasyon fiyat1 R, tiiketicinin bu fiyattan satin almakla, daha diisiik bir fiyata
yonelik arastirma yapmak arasinda kayitsiz kaldigi fiyattir. Formiil olarak, eger EB(p),
p'den daha diisiik bir fiyata yonelik arastirma yapmanin tahmini faydasini ve ¢ her

arastirma basina diisen maliyeti gosterirse, rezervasyon fiyati su sart1 karsilar;

EB(R)=c

Prensip olarak, tiiketicinin optimal arastirma yapma kaidesi soyle ifade edilebilir;
Tiiketici, (R) rezervasyon fiyatinin iistiindeki fiyatlar1 reddeder, altindaki fiyatlar ise
kabtll eder. Farkli bir sekilde ifdde edersek, optimal arastirma yapma stratejisi; firma
tarafindan konulan fiyat, rezervasyon fiyatinin istiinde oldugunda, daha iy1 bir fiyata
yonelik arastirma yapmak, rezervasyon fiyatinin altinda bir fiyat bulundugunda ise,

arastirmay1 durdurmaktir.

Aragtirma yapmanin méliyetinde artis sozkonusu olabilecektir. Sekil 2.2'de*
goriildigl gibi, arastirma maliyetlerindeki bir artig, daha yiiksek bir rezervasyon fiyati
olan R*'a yol acacak sekilde, yatay maliyet dogrusunu c*'a yukar1 dogru kaydirir. Bu,
tilketicinin simdi daha fazla kabdl edilebilir fiyatlar bulacagi ve daha az yogunlukta

arastirma yapacagl manasina gelir.

Tahmini
faydalar ve
maliyetler
EB
c* / c*
/ Arastirma
! ¢ maliyetlerinde

—

artis sebebiyle

—>
0 R R*

Fiyat

Sekil 2.2. Arastirma Maliyetlerindeki Bir Artisin Rezervasyon Fiyatin1 Yiikseltmesi

* Baye, a.g.c., s.437.
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Bu analiz firmalarin fiyatlar1 belirflemesine de 151k tutmaktadir. Ozellikle,
tiikketiciler fiyatlar hakkinda eksik bilgiye sahip olduklarinda ve arastirma maliyetleri
diisiik oldugunda, firma yoneticileri tarafindan belirlenen optimal fiyatlar, aragtirma
maliyetlerinin yiiksek oldugu durumdakine gore daha diisiik olacaktir. Ayrica firma
yoneticileri, iirlinlerine tiiketicilerin rezervasyon fiyatinin tistiinde bir fiyat koymamaya
dikkat etmek durumundadirlar. Ciinkii eger bunun aksini yaparlarsa, tiiketicileri diger
firmalarda daha diisiik fiyat aramaya tesvik etmis olurlar. Mesela, bir magazada fiyatlar
kontrol eden ¢ok sayida tiiketici veya mal almadan ¢ikp giden ¢ok sayida miisteri
mevcit ise, bu, magaza yetkililerinin fiyatlar1 rezervasyon fiyatinin iistiinde tespit
ettiginin ve tiikketici veya miisterilerin diger magazalardaki fiyatlar1 kontrol etmek i¢in

¢ikip gittiklerinin bir isareti olabilir.”®
2.2 Asimetrik Enformasyon

Asimetrik enformasyon, iktisadi miibadeledeki bir grubun, miibadele edilmekte
olan nesnenin ger¢ek durumu hakkinda tam bilgiye sahipken, diger grubun bu gergeklik
hakkinda yeterince bilgili olmadigi durumu ifdde eder. Meseld, saticilar {irliniin

kalitesini belirler fakat alicilar bilmezler.

Daha cok bilgili olan grup veya taraf, bunu daha az olan tarafa karsi1 kendi
menfaati icin kullanabilir. Asimetrik enformasyon sebebiyle ortaya ¢ikan boylesi bir
firsat¢1 davranis (opportunistic behavior), rekabetci piyasalarin arzulanabilir pek ¢ok
ozelligini ortadan kaldiran piyasa basarisizliklarina yol acar. Herkesin tam bilgiye (full
information) sahip oldugu rekabetci bir piyasada, istedikleri kalitedeki bir mali
tikketiciler onun marjinal maliyetinden satin alabilmektedirler. Aksine firmalar,
enformasyon asimetrik oldugunda yani tiiketicilerin mahrim oldugu bilgiye sahip
olduklarinda, saddece en diislik kaliteli mallar1 satabilmekte, fiyat marjinal maliyetin

iistiinde olabilmekte veya diger problemler ortaya ¢ikabilmektedir.

0 Baye, a.g.e., s.437.
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Eger tiiketiciler satin almayr diisiindiikleri malin kalitesini bilmezlerse, bazi
firmalar, bu mallardan ise yaramaz olanlar1 {stiin bir malin fiyatindan satmaya
calisabileceklerdir. Bununla birlikte adi (kusurlu) bir mali satin alma ihtimaliyetinin
yiiksek oldugunu bilen tiiketiciler, kalitesi bilinmeyen mallara yonelik yiiksek tutarlarda
o0deme yapmak istemeyeceklerdir. Bunun neticesi olarak, yiiksek kaliteli {iriinler imal
eden firmalar, bu iiriinlerin {Uretim maliyetlerine yakin herhangi bir fiyattan
stamayacaklardir. Diger bir ifadeyle, kotii {riinler, iyi olanlar1 piyasanin disina
stirecektir. Burada, tiiketiciler yiiksek kaliteli {irline, onun iiretim maliyetinden daha
fazla kiymet verseler bile, bu piyasadaki 1yi kalitedeki mal ve hizmet iiretenlerin
sayisini azaltip tam rekabeti eksik rekabet haline ¢evirmek stiretiyle piyasanin basarisini
veya miiessiriyetini azaltacaktir. Bu da iktisadi literatiirde piyasa basarisizligi olarak

adlandirilmaktadir.

Asimetrik enformasyon sebebiyle piyasa basarisizliklari, eger tiiketiciler masrafsiz
bir sekilde {iriiniin kalitesini belirleyebilirlerse veya farkli magazalarin etiketlendirdigi
fiyatlar1 Ogrenebilirlerse ortadan kaldirilabilir. Bununla birlikte bir¢ok piyasada, bu
bilgiyi edinmek bu enformasyona sahip olmanin 6niine set ¢ekecek kadar masraflidir-

pahalidir.”!
2.2.1 Asimetrik Enformasyon Sebebiyle Ortaya Cikan Problemler

Asimetrik enformasyon, enformasyon sahibi bir kisi daha az enformasyon sahibi
bir kiginin zararina kendisine menfaatler saglayabildigi i¢in firsat¢ilik problemlerine yol

agmaktadir.

Ug tip firsat¢1 davranis oldugundan bahsedilebilir; Ters Secim, Ahlaki Zaafiyet ve
Rehin alma (Hold-up).

Enformasyon sahibi olan bir ferdin miisdhede edilemeyen nitelikleri (hidden /
unobserved characteristic) hakkinda higbir sey bilmeyen, daha az enformasyon sahibi

olan bir kisiyle, miibadele veya bagka tiirlii bir mukavele yaparak, fayda saglamasi

St Perloff., a.g.e., s.637.
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seklinde ortaya c¢ikan firsatcilik, ters se¢im olarak adlandirilmaktadir. Ters se¢im
piyasanin hacmini azaltarak veya onu ortadan kaldirarak, bdylece arzu edilebilir

islemleri engelleyerek piyasa basarisizligi ihdas eder.

Ahlaki zaafiyet, miisdhede edilemeyen davranis (hidden/unobserved action)
araciligiyla az bilgili olan bir kisiden avantaj elde eden enformasyon sahibi bir fertle
nitelendirilen firsatgiliktir. Ahlaki zaafiyet, dikkatsiz, pervasiz davraniglara yol agarak,
verimliligi diisiirmekte ve iiretimi veya ¢iktiyr azaltmakta, boylece topluma zarar veren

bir piyasa basarisizligia sebebiyet vermektedir.”

Ahlaki zaafiyet, piyasanin bir tarafinin, digerinin davraniglarini goézlemleyemedigi
durumlara isaret eder. Bu sebeple bu vakia zaman zaman "miisahede edilemeyen

davranis" olarak adlandirilir.

Ters se¢im, piyasanin bir tarafinin, piyasadaki diger tarafin "niteligini" veya
mallarin kalitesini gozlemleyemedigi durumlara isaret eder. Bu sebeple bu vaka da
bazen "miisahede edilemeyen bilgilenme" veya "miisahede edilemeyen nitelik" olarak

adlandirilir.>?

Miigsdhede edilemeyen davranis ihtiva eden bir piyasada denge tipik olarak bazi
miktar sinirlandirmalarina sebep olmaktadir. Meseld, firmalar gergeklestirdiklerinden
daha fazla mal ve hizmet arz etmek isteyebilirler, fakat bu tiiketicilerinin giidiilerini
degistireceginden, bunu yapmak husiisunda goniilsiiz olabilirler. Miisahede edilemeyen

"

bilgi veya nitelik ihtiva eden bir piyasada denge, tipik olarak "iyi" ve "koti" tiirler
arasindaki digsalliktan dolayi, miibadelenin asgari seviyede yapildigi bir durumu ifade

etmektedir.

Bu piyasadaki denge miiessiriyetten uzaktir (inefficiencies). Buradaki
miiessiriyetten uzak olmanin sebeplerini agiklamak gerekmektedir. Kisaca ifade

edersek, buradaki denge, daima eksiksiz enformasyonun ortaya ¢ikardigi dengeye

32 Perloff., a.g.e., 5.638-639.
53 Varian, a.g.e., s.674.
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kiyasla bir denge halidir. Bununla birlikte, eger is sahasindaki firmalar daha fazla bilgi
toplamay1 agir1 maliyetli bulurlarsa, hiikiimet de onlar gibi bunu, muhtemelen oldukga
maliyetli bulacaklardir. Gergek mesele, piyasadaki bazi hiikiimet miidahalelerinin, eger
sozkonusu bu hiikiimet firmalar gibi ayni sekilde enformasyon témin etme
problemlerine sahip olsaydi bile miiessiriyeti saglayip saglayamayacagidir. Miisahede
edilemeyen davranig durumunda, cevap genellikle "hayir"dir. Mesela, eger hiikiimet
tiiketicilerin kendilerini meydana gelebilecek kazalardan sakinip sakinmadiklarini
gozlemleyemiyorsa, bu durumda sigorta sirketlerinin yaptiklarindan daha iyi seyler
yapamaz. Elbette hiikiimet, belirli bir sakinma seviyesini zorlamak gibi, sigorta
sirketleri i¢in mevcit olmayan, kontroliindeki diger araclara sahip olabilecek ve riske
karst koruyucu oOnlemler almayan kisilere yonelik suglara mukabil cezalar
belirleyebilecektir. Fakat eger hiikiimet sadece fiyatlar1 ve miktarlar1 belirlerse, bu

durumda 6zel piyasanin yapabileceginden daha iyisini yapamaz.

Benzer vakalar miisdhede edilemeyen bilgi veya nitelik durumunda da ortaya
cikar. Eger hiikiimet biitiin risk siniflarindaki insanlar1 sigortalt olmaya zorlayabilirse,
bu herkesin daha iyi durumda olmasint miimkiin kilar. Bu durum, giizel bir miidahale
misalidir. Diger taraftan, hiikiimet miidahalesi icin de maliyetler s6zkonusudur.
Hiikiimet kararnameleriyle verilen iktisadi kararlar, 6zel firmalar tarafindan alinan
kararlar kadar maliyet-miiessir (cost-effective) olmayabilir. Burada sosyal refahi sadece
hiikkiimet miidahalelerinin arttirabiliyor olmasi, bu miidahalelerin muhakkak

gerceklestirilecegi anlamina gelmez.**

Rehin alma (Hold-up), piyasada miisahede edilemeyen niyeti olan bir kisinin, bu
niyetini gizleyerek piyasanin diger tarafindaki bir kisinin aleyhine, menfaatini artirmak
amaciyla onu bu gizledigi niyetini kullanarak kendine tabi kilma seklindeki firsatciliktir.
Gizli niyeti olan taraf bu durumda diger tarafin iizerinde suni monopol (artificial
monopoly) haline gelmektedir.”> Rehin alma, piyasanin bir tarafimin digerinin niyetini

gozlemleyemedigi durumlara isaret eder. Bu sebeple de bu vakia zaman zaman

54 Varian, a.g.e., s.674-675.
5 Miller, J.D., Game Theory At Works, First Edition, McGraw-Hill Comp. New York, 2003, s.195.
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"miisdhede edilemeyen niyet" (hidden-unobserved intention) olarak adlandirilir.
Miisahede edilemeyen niyet ihtiva eden bir piyasada denge tipik olarak iktisadi

etkinsizligi ihtiva eder. Bu durum bir sosyal refah kaybina isaret eder.
2.2.1.1 Ters Secim

Alicilar, gelecekte satin almalart muhtemel mal ve hizmetlerin kalitesi hakkinda
hiikiim sahibi olmak i¢in, pek cok piyasada bazi istatistikleri kullanmaktadirlar. Bu
durumda, iyi kalitenin saglayacagi hasila esasen, sadece bir saticidan ziyade sdzkonusu
istatistiklerden istifade eden tiim grup tarafindan elde edildiginden, saticilar diisiik
kaliteli mal ve hizmet arzetmeleri i¢in tesvik edilmis olurlar. Bunun neticesi olarak,
mallarin ortalama kalitesinde azalma ve ayni zamanda piyasa cesametinde kiiclilme
temayiilii ortaya ¢ikar. Ayni zamanda, bu piyasalarin sosyal ve 06zel (hanehalk)
hasilalar1 farklidir. Bu sebeple bazi hallerde hiikiimet miidahalelerinin tiim taraflarin
refahini artirabildigi de bilinmektedir. Meselenin baska bir yonii de, 6zel miiesseselerin,
tiim taraflarin hissesine diisebilecek olan refahtaki potansiyel artiglarin avantajini elde
etmeye tesebbiis edecek olmalaridir. Bununla birlikte bu miiesseseler, tabiatiyla kii¢iik
Olceklere ayrilmamis (parcalanmamis) miiesseselerdir ve bu sebeple giliclerini, bu
durumun zararli neticelerinin ortaya ¢ikma ihtimaline ragmen bir araya
getirebilmektedirler. Bu diisiinceleri tasvir etmek ve gelistirmek icin misal olarak araba
piyasast kullanilmaktadir. Burada bu piyasalarin onlarin Oneminden veya
gercekliginden ziyade anlasilmasindaki esneklikten ve basitlikten dolay1 tercih edildigi

vurgulanmalidir.*®
Misal: Kullanilmis Araba Alimi

Kullanilmis veya ikinci el araba piyasasinda yeni bir arabanin fiyati ile onun 1 yil

sonraki kiymeti arasinda devasa bir farklilik vardir. Bir otomobil iiretim ve fiyat sinifina

56 Akerlof, G.A., “The Market for ‘Lemons’: Quality Uncertainty and the Market Mechanism”, The
Quarterly Journals of Economics, Cilt: 84, No: 3, 1970, s.488-489.
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tabi olarak ilk yilda ortalama %30'dan daha fazla kiymet kaybeder. Bu biiyiik yiizdelik

diisiisiin bir agiklamasi asimetrik enformasyonun bulunmasidir.

Satis gerceklestikten 1 y1l sonra veya bir yil icinde kullanilmig araba piyasasina
dahil olan otomobiller, genellikle ayni markay1 ve ismi tastyan tiim bir yillik arabalarin
icinden tesadiifi secilmis degildirler. Bu sebeple alicilar, ilk sahiplerinin bu arabalarla
baslarinin belaya girdigini ve kendilerinin onlar1 bu limonlardan kurtaracaklarini
diisiinerek endiseye kapilirlar. Limonlar piyasaya ¢ok cabuk dahil oldugu icin, alicilar
problemli arabalara yiiksek bir fiyat 6demekten sakimirlar. kinci el veya kullamlmis
irlinlerin satildig1 piyasalarda tekrar tekrar ortaya cikan arabalar, ayni siniftaki ve
yastaki tliim otomobiller arasindan ters se¢im yapilanidir. Bundan dolay1 eski modelli
arabalarin fiyatlari, tahmin edilen veya farz edilen diisiik kaliteyi yansitmak {izere daha

diisiik olacaktir.

Asimetrik enformasyon olan piyasalarda ters se¢im tecriibesinin yasanmasinin
sebebi kisaca sOyle aciklanabilir. Araba sahipleri, piyasaya hem yiliksek hem de diisiik
kaliteli kullanilmis arabalar1 arz etmeye goniilliidiirler. Araba sahipleri piyasaya
sunduklar1 arabalarin kalitesi hakkinda alicilarin edindikleri bilgiden daha fazla bilgiye
sahip olduklar1 i¢in asimetrik enformasyon sahneye cikar. Boylesi bir piyasada denge
fiyatim1 ve miktarin1 belirleyerek asimetrik enformasyonun nasil ters segime sebebiyet

verdigini miisdhede edebiliriz.

Asagida ele almacak model®’

, N ferdin veri bir yasta ve belirli bir markada
otomobil sahibi oldugunu farzetmektedir. Bu arabalarin bazilar1 ilk sahiplerine hig
sikint1 vermemislerdir. Motoru, vites sistemi, slispansiyon sistemi ve frenleri kusursuz
bir sekilde caligmaktadir. Bu arabalar erik (plums) veya pirlanta (gems) olarak
adlandirilmaktadir. Modelde pirlantalar tim N tane otomobilin bir kismini f
gostermektedir. Diger taraftan diger arabalarin sahipleri, digerlerinin aksine

problemlerle karsilasmislardir. Bu problemli otomobiller daha 6nce ifade ettigimiz

57 Pashigian, a.g.e., s.521.
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iizere limon olarak adlandirilmaktadir. Bundan dolay1 1-f, N otomobilin limon olan

kesimini gostermektedir.

Pirlanta ve limon sahiplerinin her birinin, kullanilmis araba piyasasinda
arabalarin1 satmak istedikleri bir asgari fiyat vardir. Pirlanta sahiplerinin arabalarini
satacaklar1 en disiik fiyat S, iken limon sahiplerinin arabalarini satacaklar1 en diisiik
fiyat Sy’dir ve Si<S,’dir. Piyasanin talep tarafinda ise alicilar, pirlanta olarak bilinen bir
araba i¢in By kadar ve limon olarak bilinen bir araba i¢in de B; kadar 6deme yapmaya
goniillidiirler ve Bi<B,’dir. Ayni zamanda, her iki piyasanin mevcit olmasi i¢in, B&>S,

ve B>S oldugunu farzetmemiz iktiza etmektedir.
2.2.1.1.1 Enformasyonun Tiirii ve Denge Fiyatlar: ve Miktarlar

2.2.1.1.1.1 Tam veya Simetrik Enformasyonun Oldugu Durumda Denge Fiyatlar

ve Miktarlari

Analizdeki ilk adim, piyasadaki istirak¢ilerin tam enformasyona sahip oldugunda
yiiriirliikte olan denge fiyatin1 ve miktarini bulmaktir. Bu saticilar alicilardan daha ¢ok
bilgi sahibi olduklarinda denge fiyatlar1 ve miktarlar1 bulundugunda asimetrik

enformasyonun tesirlerini mukayese etmeye miisaade edecektir.

Analizi basitlestirmek i¢in, pirlantalar ile limonlara yonelik talep fonksiyonunun
tam elastik-esnek oldugunu farzedelim. Bu, pirlantalara yonelik talep fonksiyonunun,
pirlantalar i¢in B, ve limonlar i¢in B; seviyesindeki bir fiyatta yatay oldugu anlamina
gelir. Bunlar, tiiketicilerin, eger onlar kalitesini bilirlerse her tiir araba i¢in 6demeyi arzu

edecekleri fiyatlardir.
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Sekil 2.3. Tam Enformasyonun Oldugu Durumda Farkli Piyasalarda Arz Fonksiyonu

Sekil 2.3a ve b>*, alicilar bir otomobilin kalitesi hakkinda tam enformasyona sahip
olduklarinda miistakil (separate) talep ve arz fonksiyonlarim1 gostermektedirler. Bu
durumda bir limon saticis1 onu pirlanta diye satamadigi icin, limonlara ve pirlantalara
yonelik miistakil piyasalar ortaya cikmaktadir. Talep fonksiyonu, Sekil 2.3a’daki
limonlara yonelik B; kadarlik alicilarin fiyat teklifi seviyesinde, Sekil 2.3b’deki
pirlantalara yonelik B, kadarlik yine alicilarin fiyat teklifi seviyesinde yataydir. Buna
gore, limonlara yonelik piyasada arz edilen limon miktari, limonun fiyati S;’ye esit veya
S’y1 astig: siirece (1-f)N’dir. Pirlantalara yonelik bir piyasada ise, eger fiyat S,’ye esit
veya S,’yi astyorsa arz edilen miktar fN’dir. Denge fiyatlar1 pirlantalar i¢in B, ve
limonlar i¢in Bydir ve pirlantalara yonelik piyasa limonlara yonelik piyasadan

ayrilmustir.”

58 Pashigian, a.g.e., s.521.
59 Pashigian, a.g.e., s.520-521.
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Bu piyasada mallar, kendilerine en ¢ok kiymet atfedenlere gittigi icin, piyasa
miuessirdir. Arabalara potansiyel alicilardan daha az kiymet atfeden su anki araba

sahipleri, arabalarin1 satmaktadirlar.

Daha genel olarak, biitlin alicilar ve saticilar esit bir sekilde bilgilenmis veya esit
bir sekilde bilgilenmemis olarak simetrik enformasyona sahip olabilirler. Eger herkes
ayni enformasyona sahipse, biitiin arabalar satilir. Onlarin hepsinin tam bilgiye veya
eksik bilgiye sahip olduklar1 dnemli degildir. Onemli olan enformasyonun esitligi veya
simetrisidir. Bununla birlikte, enformasyon miktar1 arabalarin satildig1 fiyat1 etkiler.
Tam enformasyonda 1yi arabalar B, gibi daha yiiksek, kot arabalar B; gibi daha diistik

bir fiyata satilirlar.®

2.2.1.1.1.2 Asimetrik Enformasyonun Oldugu Durumda Denge Fiyat1 ve Miktar1:

Mecmi Arz Fonksiyonu

Alicilar pirlantalart limonlardan ayiramadiklarinda, hem kendilerinin hem de
saticilarin davranisi degisir. Alicilar, satin alma zamaninda farklilig1 bilemedikleri i¢in,

biitiin arabalar ayniymis gibi islem gortir ve hepsi tek bir fiyattan satilir.

Tesadiift se¢ilmis bir arabanin limon ¢ikma ihtimaliyeti 1-f oldugundan dolayi,
higbir tiiketici bu araba i¢in B, kadarlik bir 6deme yapmak istemeyecektir. Bu analiz,
tiikketicilerin araba sahipleri tarafindan teklif edilen arabalar i¢inden tesadiifi se¢ilmis bir
araba icin agirliklandirilmis bir ortalama fiyat 6demeyi arzu ettiklerini farzemektedir.
Bir tiiketicinin tesadiifi segilen bir araba i¢in 6demeyi arzu ettigi teklif fiyati P, soyle

formiile edilebilir;

_ /BN+(-/)BN
- N

P, (Teklif fiyat1)

5 perloff, a.g.e., 5.642-643.
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N’leri kaldirirsak;
P={B, + (1-f)B, (2.1)

Py, bir agirliklandirilmig ortalama fiyattir ve o, tiiketicilerin pirlanta olarak bilinen
ile limon olarak bilinen arabalar i¢in 6demeyi arzuladiklari fiyatlara ve arabalar igindeki
pirlantalarin oram1 f’ye tabidir. Meseld, eger tiiketiciler pirlantalarin otomobillerin
%9011 teskil ettigini tahmin ederlerse, boylece =0,9 olur. B,=12.000$ pirlanta olarak
bilinen i¢in ve B;=6.000$ limon olarak bilinen igin fiyatlar teskil ederse, onlar tesadiifi
secilen bir araba igin sddece 11.400% teklif edeceklerdir ve bu asimetrik enformasyon
oldugundaki denge fiyat: olacaktir. Sekil 2.4%", £=0.9 ve f=0.1 oldugunda, her iki durum
icin Py, fiyat seviyesindeki yatay talep fonksiyonunu gostermektedir; =0.9 oldugunda
Py, By’ye yakin olur ve £=0.1 oldugunda Py, B;’ye yakin olur.

Fiyat

Pirlantalar tim kullanilmig arabalarin
0,9'unu temsil etmektedir

B, N

P,
Pirlantalar tim kullanilmig arabalarin
0,1'ini temsil etmektedir

B,

0 Miktar

Sekil 2.4. Asimetrik Enformasyon Sart1 Altinda Tiiketicilerin Odemeye Géoniillii
Olduklar1 Teklif Fiyati

Asimetrik enformasyonun oldugu durumda arz fonksiyonu degisir. Eger piyasa
fiyat1 S;’den kiiciikse, herhangi bir araba sahibi piyasaya kullanilmig otomobil arz etmek

istemez. Limon sahipleri, eger fiyat s,’den kiigiik fakat, S;’ye esit veya S;’den biiyiik

61 Pashigian, a.g.e., s.523.
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olursa (1-f)N kadar araba arz etmek isterler. Eger fiyat S,’ye esit veya ondan biiyiikse

pirlanta sahipleri de piyasaya araba arz ederler.

Fiyat

Pirlantalar
ve limonlar
arz
edilmistir

Sadece
limonlar
arz
edilmistir

pirlantalarin
mecml arz
fonksiyonu

Herhangi bir
araba arz
edilmistir

I
I
I
I
I
i
T
I .
S, a | Limonlarin ve
I
|
l
|
|
l
|

0 (1I/IN N Miktar

Sekil 2.5. Asimetrik Enformasyonun oldugu Durumda Arz Fonksiyonu:

Mecmi Arz Fonksiyonu

Sekil 2.5 otomobillerin “mecmd” arz fonksiyonunun® SjabcS’ oldugunu
gostermektedir. Arz edilen otomobillerin ortalama kalitesi, pirlantalar S, fiyatindan arz
edildiginden, fiyat S,’ye esit veya Sy’den fazla oldugunda arttig1 igin, bu otomobil arz
fonksiyonu mecmt bir arz fonksiyonudur. Denge fiyatini bulmak i¢in, tiiketicilerin
genellikle piyasada bulunan pirlantalarin oranini tecriibelerine dayanarak tahmin
edebildiklerini farzedelim. Onlar, pirlanta olan arabalarin oranini, fyi tahmin etmekle
birlikte, herhangi bir otomobilin pirlanta mi1 yoksa limon mu oldugunu

bilememektedirler.

62 Pashigian, a.g.e., 5.524.
% Pashigian, a.g.e., s.524. Yazar, bu hali Ingilizcedeki “hybrid” (melez) kavramuyla ki kasit heterojen
nesnelerdir, ifdde etmis olmakla beraber, burada Tiirk¢ede daha miinasip oldugu diisiincesiyle “mecm@”
kavrami tercih edilmistir.



44

Endiistri dengesini tam olarak aciklamak icin, iki durum arasinda ayrim

yapmaliyiz;
(1) Limonlarin ve pirlantalarin birlikte miibadelesinin yapildigi durum,
(2) Sadece limonlarin miibadelesinin yapildigi durum.

Toplam otomobiller i¢indeki pirlantalarin orani1 dengenin mevcadiyetini belirler.
Eger bu oran nispeten yiiksekse, Py, S,’y1 asacaktir ve boylece pirlanta sahipleri, tabii ki
limon sahipleri gibi piyasaya arabalarini arz etmek isteyeceklerdir. Diger taraftan, eger
pirlantalarin orani diisiikse, bu durumda tiiketicilerin 6demeyi arzu ettikleri Py S,’den
daha diisiik olacak ve pirlanta sahipleri piyasaya herhangi bir araba arzinda

bulunmayacaklardir. Kullanilmis araba piyasasinda sadece limonlar olacaktir.

Bu u¢ durumlar arasinda, f* olarak gosterebilecegimiz, pirlanta sahiplerinin
piyasaya arabalarni arz etmeyi ancak istedikleri f'nin kritik bir kiymeti vardir. Eger
pirlantalarin aktiiel orani £*’a esit veya f*’dan biiyiikse, bu durumda araba sahipleri her
iki tiir otomobilleri arz edeceklerdir. Eger f, f*’dan daha diisiikse, limon sahipleri
piyasaya limonlarmi arz edeceklerdir, fakat pirlanta sahipleri arabalarin1i miibadeleye
dahil etmeyeceklerdir ve kullanilmis araba piyasasi kismen siirlanmis olacaktir. f*,
araba sahiplerinin piyasaya ne zaman her iki tiir arabalar1 arz edeceklerinin ve ne zaman

sadece limon sahiplerinin arabalarini arz edeceklerinin belirlenmesi i¢in bulunmalidir.
Eger;
Sg=Ps
olursa, pirlanta sahipleri piyasaya arabalarini ancak arz etmek istemektedirler.
Denklem 2.1°deki Py, yerine S,’yi koyarsak;
Sg=f(By) + (1-H)B;

Sg= f(Bg-Bi) + By (Pirlanta arz sart1) (2.2)
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£*’1 belirlemek i¢in, denklem 2.2’de her iki taraftan B,’yi ¢ikartip, sonra her iki

tarafi (Bg-B1)’ye bolmemiz gerekir.

S.—B _ f(B,—B)
(B,-B) (B,-B)

(2.3)

Denklem 2.3, f*’in pirlantalar ve limonlara yonelik maksimum satin alma
fiyatlarina ve sahiplerinin pirlantalar1 arz etmek isteyecekleri minimum fiyata tabi
oldugunu sodylemektedir. Verecegimiz sayisal Ornek f*’in nasil hesaplandigini
gostermektedir; Eger bir pirlanta igin arz fiyat1 (Sg) 10.000$ ve teklif fiyat1 (B,)
12.000$ iken, limonlar igin teklif fiyat1i (B;) 6.000$ olursa, pirlantalar kullanilmig
otomobillerin %66,7’sine esit olmak durumundadir. Eger pirlantalar piyasanin tigte-
ikisinden daha azin1 teskil ediyorsa, tiiketiciler kullanilmig bir arabaya 10.000$ 6demek
istemeyecekleri i¢in ikinci el araba piyasasinda bunlar gériinmeyecektir. Bundan dolay1
kullanilmig araba piyasasi limonlarla dolacaktir. Bu durumda asimetrik enformasyondan
dolay1, piyasada ticareti yapilan arabalar, biitiin kullanilmig arabalardan bir tesadiifi
secimi gostermedigi, fakat bu arabalarin sadece limon olanlar oldugunu gosterdigi igin

ters se¢im vardir.

Kullanilmis otomobillerden ters sec¢im, tiiketicilerin 6demek isteyecekleri fiyat,
sahiplerinin pirlantalar1 arz etmek isteyecekleri fiyattan diisiik oldugunda ortaya cikar.
Alinip satilan otomobiller biitiin kullanilmis otomobiller arasindan tesadiifi segilen bir

otomobil degildir.
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Sekil 2.6. Asimetrik Enformasyonun Oldugu Durumda Piyasa Dengeleri

Sekil 2.6,°* piyasadaki miimkiin iki dengeyi gostermektedir. Sekil 2.6a’da
pirlantalarin orani, kritik orandan azdir ve bu sebeple f<f* ile P,<S, olmaktadir.
Tiiketiciler, sadece limon sahiplerinin piyasaya kullanilmis araba arz edecegini fark
edecekler ve sddece B; kadar 6deme yapmak isteyeceklerdir. Boylece, B; fiyatindaki
yatay talep fonksiyonu, (1-f)N miktarindaki mecm( arz fonksiyonunu keser.
Kullanilmig arabaya yonelik denge fiyati, bu durumda, B,’dir ve burada sadece limonlar
almip satildig1 i¢in ters se¢im vardir. Bununla birlikte, bu denge durumunda hig
kimsenin hatadli tercih yapmadigina dikkat edilmelidir. Alicilar, piyasada sadece
limonlarin olmasini1 bekleyecekler ve onlar1 bulacaklar ve bu sebeple, onlar sadece
limonun fiyatin1 6demeyi isteyeceklerdir. Bu denge, toplam araba sayisi iginde c¢ok

miktarda limon oldugunda ortaya ¢ikar.

Sekil 2.6b’de f, f*’dan daha biyiiktir ve bu sebeple P,>S, olmaktadir.
Kullanilmis araba sayisi i¢inde pirlantalarin payi, tiiketicilerin 6demeyi isteyecekleri

fiyat, pirlanta sahiplerinin otomobillerini arz etmeyi kabll etmek durumunda olduklar

64 Pashigian, B.P., a.g.e., s.525.
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fiyatin lizerinde olmasi i¢in, yeterince yiiksektir. Talep fonksiyonu bu kez P, fiyat
seviyesinde yataydir. Her iki araba tiiri, kullanilmis araba piyasasinda alinip
satilmaktadir. Bu almip satilan arabalarin fN kadar1 yeni sahiplerini tatmin etmistir,
fakat kalan arabalarin sanssiz alicilari i¢in hayal kirikligi kagnilmazdir. Tiiketiciler, bir
limon alma ihtimaliyetinin 1-f oldugunu bilmektedirler ve bu, onlarin ni¢in kullanilmis
bir araba ic¢in siddece P, kadar 6deme yapmak isteyip B, kadar 6deme yapmay1
istemediklerinin sebebidir. Bu dengede piyasada hem pirlantalar hem de limonlar alinip
satilmaktadir ve bu sebeple burada sunulan otomobiller i¢in herhangi bir ters se¢im
yoktur. Ancak, bu denge, pirlantalarin ve limonlarin farkli fiyatlardan alinip satildig
tam bilginin oldugu dengeden farklidir, ¢linkii pirlantalar ve limonlarin her ikisi de ayni
fiyattan satilmaktadir ve bir havuzlama dengesi (pooling equilibrium) s6z konusudur.
Piyasadaki asimetrik enformasyondan dolayr limonlarin pirlantalardan farkliligini
gdstermek imkansizdir.*> Netice olarak asimetrik enformasyon dar piyasa (thin market)
meydana getirir. Bir miktar yiliksek kaliteli araba satilir, fakat bunlar miikemmel
enformasyonun oldugu bir piyasada satilacak olandan daha azdir. Piyasa burada erikler

veya pirlantalar igin daralamus bir hale gelmektedir.®®
Tablo 2.1 bu iki dengeyi dzetlemektedir.®”’

Tablo 2.1. iki Denge I¢in Miibadele Yapilan Fiyat ve Miktar

Sy’ye Gore . .
Pirlantalarin Teklif Piyasa Fiyati Satilan Miktar Ticareti Yapl}a'r}
Orani . Arabalarin Turi
Fiyati
Pirlantalar ve
f21* Pp2 S, Py N Limonlar
f<f* P, <SS, B, (1-HN Limonlar

% Pashigian, a.g.e., 5.525-526.

66 O’Sullivan, A. - Sheffrin, S.M., Economics: Principles and Tools, Third Edition, Prentice Hall, Pearson
Education Inc, New Jersey, 2003, s.315.

67 Pashigian, a.g.e., 5.526.




48

Ozet olarak, enformasyon asimetrik oldugunda piyasanin isleyisi hayli kusurlu
olmaktadir. Bazen bu isleyis o kadar kusurludur ki; pirlantalar piyasada mevcit olmaz
ve kullanilmis araba arzi, tiim kullanilmis arabalarin tesadiifi se¢ildigini gostermez. Her
iki taraf da tam enformasyona sahip oldugunda ortaya ¢ikan bazi islemler, asimetrik
enformasyon sart1 altinda meydana gelmez. Her iki kalite alinip satildiginda bile, onlar
asimetrik enformasyon oldugunda tek denge fiyatindan satilirlar ve bilgilenme tam
oldugunda iki denge fiyatindan satilirlar. Daha gelismis analizler, ikinci el araba

piyasasinin mevcit olmadigi durumlar da gostermektedir.®®

Eger alicilar iiriniin kalitesi hakkinda saticilarin sahip olduklarindan daha az
enformasyona sahip olurlarsa, netice olarak, potansiyel alicilar bugiinkii sahiplerinden
arabalara daha fazla kiymet verseler bile, yiiksek kaliteli arabalarin satilmadigi bir
limonlar problemi meydana gelebilecektir. Eger boyleyse, asimetrik enformasyon,
rekabet¢i piyasanin arzulanan miiessiriyet ve refah ozelliklerini kaybetmesine sebep
olmaktadir. Bu limonlar problemi, enformasyon simetrikse ortaya ¢ikmayacaktir. Eger
ikinci el araba alicilar1 ve saticilar1 arabalarin kalitesini bilirlerse, her araba tam rekabet
piyasasinda ger¢ek kiymetinden satilacaktir. Eger, yeni arabalarin da piyasaya
girmesiyle birlikte, alicilar veya saticilar limonlar1 teshis edemezlerse, hem pirlantalar
hem de limonlar, (bilinmeyen) ger¢ek kiymetlerinden ziyade imit edilen kiymete esit

bir fiyattan satilacaktirlar.
2.2.1.1.2 Ters Se¢imin Ustesinden Gelmek

Baz1 piyasalarda tiiketici cehaletinden kaynaklanan problemlerden sakinmak
mimkiindiir. Kanunlar veya yasal diizenlemeler, limon satislarina karsi koruma
saglayabilecek, tiiketici, mallar hakkinda enformasyon toplayarak onlar1 elemeden
gecirebilecek (screening), hiikiimet veya ligiincii taraf, giivenilebilir enformasyon arz

edecek veya saticilar miteber sinyaller géonderebileceklerdir.

68 Pashigian, a.g.e., 5.526.
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2.2.1.1.2.1 Firsat¢ilign Onlemeye Yo6nelik Kanunlar: Limon Kanunlar1 ve

Limonlar1 Sinirlamak

Uriin mestliyeti kanunlari, fonksiyonel olmayan veya tehlikeli iiriinleri almaktan,
tilketicileri korumaktadir. Dahasi, ABD’de pek cok eyalet mahkemeleri iiriinleri,
amaclanan fonksiyonlari ile giivenli olarak calisacaklar1 seklinde bir kesin anlagmayla
satilacag1 kararina varmistir. Eger, bu anlasma olmazsa, tiiketiciler, liriin mestuliyeti
kanunlar1 yoklugunda bile saticilar1 dava edebilmektedirler. Tiiketiciler, kusurlu iiriinleri
telafi etmeleri i¢in imalatcilara baski uygulamak iizere agik veya zimni {iriin-mestliyeti
kanunlariyla korunurlarsa, ters secim hustisunda korkmalarina gerek yoktur. Bununla
birlikte, kanuni basvurularin tabiatinda olan bir mesele, mahkemeye gitmenin islem
maliyetlerinin ¢ok yliksek olmasidir. Dahasi, ABD gibi federal yapiya sahip iilkeler i¢in,
limon olan arabalar husGsunda tiiketicileri korumada, eyalet kanunlarinin federal

diizenlemelerden daha az miiessir olmasidir.®’

ABD’de pek cok eyalet, otomobil treticilerinin, kullanimin ilk yilinda ¢ok sik
problem yasayan arabalari geri almalarmi gerektiren kanunlara sahiptir. Mesela,
Kaliforniya’daki ayni zamanda limonlar kanunu olarak da bilinen Song-Beverly
Tiiketici Garantisi Kanunu altinda, otomobil saticilari, ayni problemle en az dort kere
tamir etmek i¢in geri almis olduklar1 araclar1 veya miibadeleyi takip eden ilk bir yil
icinde en az 30 takvim giinii i¢in araba tamircisinde durmus olan araclar1 geri almak
zorundadirlar. Limonlar kanunu altinda geri alinan bir aracin, bagka bir tiiketiciye
satilmadan Once baglanmis olmasi ve arabanin markasinin basina bir pul ile ve
“limonlar kanunu geri alim1” (“lemons law buyback™) yazan bir etiketle onun limon

olarak belirtilmis olmas iktiza etmektedir.”
2.2.1.1.2.2 Elemeden Gegirme (Screening):

Stratejik bir oyun oynandiginda, eger diger oyuncular bir oyuncudan daha fazla

bilgililerse veya onun dogrudan gozlemleyemedigi davranislar takiniyorlarsa,

69 Perloff., a.g.e., 5.646.
" O’Sullivan, - Sheffrin, a.g.e., s.317.
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sozkonusu oyuncu enformasyonel dezavantajinizi azaltan stratejiler kullanabilirsiniz.
Diger oyuncunun enformasyonunu agiga ¢ikarmak maksadiyla uygulanan bu strateji
elemeden gegirme (screening) ve bu amagla kullanilan 6zel yontemler, elemeden

gecirme aletleri (screening devices) olarak adlandirlir.”!

Tiketiciler, eger kalite hakkinda giivenilir enformasyon elde edebilirlerse limon
probleminden sakinabilirler. Tiiketicinin enformasyon temin etme maliyeti, ozel
faydalardan az oldugunda tiiketiciler enformasyon elde ederler ve piyasalar istikrarl ve
plirlizsiiz bir sekilde isler. Bununla birlikte, maliyet fayday: asarsa, onlar enformasyon
toplamazlar ve piyasa miiessir olmaktan ¢ikar. Tiiketiciler, enformasyonu uzmanlardan
alirlar veya triiniin kalitesini, saticilarin {irtinlerini miisdhede etmek kaydiyla tahmin

ederler. {1k durumda test yapma, ikinci durumda standartlastirma énem kazanir.
2.2.1.1.2.2.1 Objektif-Tarafsiz Uzmanlar ve Test Yapma

Pek ¢ok mal icin, tiiketiciler giivenilir enformasyonu tarafsiz uzmanlardan
alabilirler. Meseld, kullanilmis bir arabanin kiymetini tahmin edebilecek mekanik
iizerine uzman olan bir kisiye 6deme yapilabilir. Bu durumda, eger mekanik iizerine
uzman olan kisi, arabanin limon olup olmadigini giivenilir bir sekilde belirlerse,

enformasyon asimetrisi elimine olur.””

Bazi piyasalarda iiriinii satig dncesi test etmek de miimkiindiir. Bir bakim-onarim
tesisi, bir otomobili test edebilir ve belki bir garanti saglayabilir. Genellikle bir
otomobili kontrol etmenin maliyeti, onun kiymetiyle orantili olarak artmaz. Bu test
yapma maliyeti, daha ¢ok gdtiirii tlirlindendir, yani; bir toptan ddeme gibidir. Bundan
dolay1, daha pahali arabalarin test edilmesi ¢cok daha muhtemeldir ve bu sebeple, limon

problemi ucuz ikinci el arabalar i¢in, pahali olanlara nazaran muhtemelen daha

ciddidir.”

! Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.404-405.
2 Perloff, a.g.e., s.647.
3 Pashigian, a.g.e., 5.528.
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2.2.1.1.2.2.2 Un-itibar ve Standartlastirma

Bazi piyasalarda tiiketiciler bir firmanin tinlinii-itibarin1 diger tiiketicilerden veya
yaptiklar1 miigdhedelerden 6grenirler. Tiiketiciler, sddece yiiksek kaliteli mal ve hizmet
saglamaya matif itibar1 olan firmalardan alig-veris yaparak ters se¢imden kaginabilirler.
Tiiketiciler, satti1 arabalar1 tekrar geri almak durumunda kalacagini tahmin eden bir
kullanilmig araba firmasinin, siddetli bir kusurlu iirlin satmama giidiisiine sahip

oldugunu bilirler.

Genel olarak, ayni tiiketici ve firmalarin diizenli bir sekilde ticaret yaptiklar
piyasalarda, bir itibar elde etmek kolaydir. Turist bolgeleri gibi, tiiketicilerin sadece bir

kere i¢in mal aldig1 piyasalarda, firmalar kolay bir sekilde itibar elde edemezler.”*

Konuyu biraz daha agikliga kavusturalim. Limon problemi, alicilar ve saticilar
arasinda miikerrer bir satisin miimkiin olmadig1 bir kerelik islemleri ihtiva eden alig
verislerde ¢cok daha siddetlidir. Tekrar edecek islemlerle birlikte, alicilar az bir ihtimalle,
geri donecekleri i¢in, saticilar alicilardan avantaj elde etmek iizere veya onlardan
faydalanmak iizere daha az bir miisevvige sahip olurlar. Bu durumlarda, bu problemi
azaltan bir piyasa miiessesesinin geligmesi beklenir ve bdylesi bir miiessese saticinin
iinii veya fitibaridir. Bir otomobil saticisi, otomobilleri kiymetlendirmede bir alicidan
daha bliyiik uzmanliga sahiptir ve tekrar eden is faaliyetlerini cezbetmek icin adil alis

verise yonelik bir itibar saglamak ister.”

Asimetrik enformasyon durumunda, saticilar {iriiniin kalitesi hakkinda alicilardan
daha cok bilgilidirler. Saticilar, kalite hakkinda alicilara enformasyon saglayamadikga,
diisiik kaliteli mallar ve hizmetler yiiksek kaliteli olan1 piyasa disina sevkedecek ve
burada piyasa basarisizlig1 olacaktir. Bundan dolayi, yiiksek kaliteli mal ve hizmetlerin
saticilary, bu mal ve hizmetlerinin kalitesinin gercekten yiiksek olduguna tiiketicileri
ikna etmek veya inandirmak i¢in biiyiik bir miisevvige sahiptirler. Bu mesele biiyiik

Olctide itibar ile halledilir.

74 Perloff, a.g.e., 5.647.
> Pashigian, a.g.e., 5.528.
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Bununla birlikte bazen, isletme i¢in bir itibar elde etmek ve bunu koruyup
arttirmak imkansizdir. Mesela, sehirlerarasi yol kenarinda kii¢iik lokantalar veya
otellerin miisterilerinin pek ¢ogu, buralara bir kereligine veya c¢ok az siklikla gittikleri
icin, isletmeler itibarlarini arttirmak igin herhangi bir firsata sahip degildirler. Bu
durumda “limon” problemiyle nasil basa ¢ikilacaktir? Bunun hal yollarindan birisi
standartlastirmadir (standardization).76 Ciinkii standartlastirlimis {irtinler kalite itibariyle
ayni olacagindan, ferdin bu {irlinler i¢cinden digerine gore bir tanesini kendi zararina
olacak sekilde segcme ihtimali ortadan kalkmaktadir. Mesela, yasadiginiz sehirde diizenli
bir sekilde Bursa iskender Kebap Salonunda yemek yemeyi tercih etmeyebilirsiniz.
Fakat kisa ifadesiyle Iskender Kebapcisi, sehirlerarasi bir yol boyunca seyahat
ettiginizde ve 6gle yemegi icin durmak istediginizde ¢ok cazip goriinebilecektir. Bunun

sebebi, Iskender Kebapgisi’nin standartlasmus iiriinler saglamasidir.

Ulkenin herhangi bir yerindeki Iskender Kebapgilarin hepsinde ayni gesniler, ayni
muhteviyat kullanilir ve ayni yiyecek servis edilir. Bununla birlikte yol kenarindaki
“Ahmed Ustanin Lezzetleri” adli lokantada daha leziz yiyecekler sunuluyor olabilir,

fakat Iskender Kebapgida en azindan ne yenilebilecegi tam olarak bilinir.

Hiikiimet, tiiketici gruplari, endiistri gruplar1 ve diger gruplar, standarda dayanan
enformasyon saglarlar: Belirli bir malin kalitesini kiymetlendirmeye yonelik bir metrik
veya Olcek gibi bir standart sozkonusu olmaktadir. Meseld bir standart olarak
izolasyonun R-kiymeti izolasyonun ne kadar miiessir bir sekilde calistigini belirtir.

Tiiketiciler, markanin kalitesini sertifikasyon veya ruhsat vasitasiyla 6grenirler.

Standartlastirma ve sertifikasyon programlari, pahali olmayan bir sekilde ve tam
olarak, piyasadaki tiim mallarin nisbi kalitesi hakkinda tiiketicileri bilgilendirdiklerinde
ve mevclt mallar1 sinirlamadiklarinda, bu programlar sosyal olarak arzulanabilir.

Bununla birlikte bu programlarin bazilar zarar verici etkilere sahiptir.

76 Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., 5.599-600.
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Misal olarak, eksik enformasyon saglayan standartlastirma ve sertifikasyon
programlari, tiiketicileri yanlis yonlendirebilir. Pek ¢ok standart, kalite siirekli olarak
farklilagsa bile, sadece diisiik kaliteye kars1 yiiksek kalite derecelendirmesini (rating)
kullanirlar. Boylesi standartlar, iirliniin imalat¢isini ya miimkiin en diisiik kaliteye (ve
iretim maliyetine) veya iist kiymetlendirmeyi (top rating) elde etmek i¢in gerekli

minimum kalite seviyesine sahip olmasi i¢in tegvik eder.

Eger standartlagtirma ve sertifikasyon programlari, tasdik edilmis satilabilir mal
ve hizmetleri sinirlarsa, boylesi programlar ayni zamanda rekabet karsit1 tesirlere sahip
olacaktir. Pek ¢ok hiikiimet, sadece bazi asgari standartlar1 saglayan profesyonellere ve
uzmanlara (crofts people) lisans vermektedir. Lisans1 olmayan kisi ve miiesseselere
mesleklerini veya sanatlarini uygulamalari i¢in miisaade edilmemektedir. Sinirlamalar,
endiistrideki ortalama kaliteyi, diisiik kaliteli mal ve hizmetleri elimine ederek artirir.
Bunlar, iki sebeple tiiketiciler i¢in fiyatlar1 yukar1 ¢ekerler. Ilk olarak, hizmet saglayan
kisilerin sayisi, sinirlamalar bazi potansiyel {ireticileri devre dis1 biraktigi icin azalir.
Ikinci olarak, tiiketiciler diisiik kaliteli ve az pahali mal ve hizmetleri elde edemezler.
Bunun bir neticesi olarak, artan kalite tesirinin mi yoksa yliksek fiyat tesirinin mi hakim
olacagina bagli olacak sekilde, refah artacak veya azalacaktir. Boylesi siirlamalarin
hiikiimet kuruluslar1 tarafindan uygun bir sekilde ve maliyet miiesseriyeti saglanacak

sekilde ayarlanip ayarlanmadigi, genis bir 6l¢iide tartigmalidir.

Ayrica, lisans verme, mecburi standartlar ve sertifikasyon ekseri héllerde yeni
firmalar ve iriinler i¢in giris engelleri insd etmek gibi rekabeti Onleyici amaglara
yonelik kullanilir. Doktorlar, avukatlar, eczacilar, elektrikciler ve diger meslek sahipleri
hiikiimet nezaretinde kendi lisanslarini saglarlar. Sik sik, bu gruplar, céri olarak lisansh
olan meslek erbaplarinin iicretlerini yiiksek tutmak maksadiyla, diger bolgeden,
eyaletlerden veya egitimini bitirmis olan meslek erbaplarinin girisini engelleyen
standartlar belirler. Boylesi lisanslar, nitelikli meslek erbaplarin1 digladiklar1 ve

tiiketicilerin méliyetlerini artirdiklart igin sosyal olarak zararlidirlar.”’

7 Perloff, a.g.e., 5.647-648.
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2.2.1.1.2.3 Ugiincii Tarafin Karsilastirma Yapmas1

Tiiketici gruplar1 gibi baz1 kar dis1 organizasyonlar ve kar amaci giiden firmalar,
markalarin uzman karsilagtirmalarin1 yayinlarlar. Bir dereceye kadar bu enformasyon
giivenilirdir ve tiiketicilerin diisiik kaliteli mallar1 almaktan sakinmalarini saglayarak
ters se¢cimi azaltabilecektir. E§er miibadele isleminin disinda olan bir organizasyon,
inanilabilir enformasyon saglamaktaysa, bu organizasyon giivenilir olduguna ve

tiiketicileri aldatmayacagina dair, onlar1 ikna etmelidir.

Maalesef, uzman enformasyonu, enformasyon kamu mali oldugu i¢in optimaldan
az arz edilir. Tiiketici Birlikleri, Tiiketici Raporlarin1 (Consumer Report) sattiklarinda,
alicilar ellerindeki raporlarin kopyalarin1 arkadaslarina, kiitiiphanelere ve gazetelere
odiing verdikleri i¢in, enformasyonlarin tam kiymetini elde etmezler. Netice olarak,
Tiiketici Birlikleri (Consumer Union) sosyal olarak optimalden daha az aragtirma

yaparlar.”®
2.2.1.1.2.4 Sinyal Verme

Yukarida ifade edildigi tizere asimetrik enformasyon bazen bir “limon
problemine” yol agmaktadir. Saticilar, bir malin kalitesi hakkinda alicilardan daha
bilgili olduklar1 i¢in, alicilar fiyatin diigmesine ve sadece diisiik kaliteli mallarin
satilmasina sebep olacak sekilde kalitenin diisiik oldugunu farzetmektedirler. Saticilarin
ve alicilarin asimetrik enformasyonla miicadele ettikleri dnemli bir mekanizma sinyal
vermedir (signaling-market signaling). Sinyal verme mefhumu, ilk kez bazi piyasalarda
saticilarin, riinlerinin kalitesi hakkinda alicilara enformasyon ileten sinyaller

génderdigini gosteren Michael Spence tarafindan gelistirilmistir.”

Genel olarak sinyal verme, bilgili olan taraf, miisdhede edilemeyen nitelikleri
hakkinda bilgilendirmek iizere, bilgili olmayan tarafa, bu miisdhede edilemeyen

niteliklerine dair sinyal (veya gosterge) gonderdiginde meydana gelmektedir.

78 Perloff, a.g.e., s.647.
" Pindyck, - Rubinfeld, a.g.c., 5.601.
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Bir sinyalin, farkli bir sekilde bilgili olmayan tarafa kullanighh enformasyon
tedarik etmesi i¢in, bu sinyal bilgili olmayan tarafca miisahede edilebilir olmak
durumundadir. Ayrica, sinyal, esas olan miisahede edilemeyen niteligin gilivenilebilir bir
gostergesi olmalidir ve diger niteliklere sahip olan taraflarca kolayca taklit

edilememelidir.®°

Stratejik bir oyun oynandiginda herhangi bir oyuncu, karsi taraftaki oyuncularin
kendi kazancini arttirmaya yarayacak sekilde hamlelerini degistirmelerine sebep olacak
bir enformasyonu hdiz olmast manasinda, “iyi” bir enformasyona sahip olabilir. Veya
ayni oyuncu, digerlerinin kendisine zarar verecek yonde hamlelerini degistirmelerine
sebep olacak “kotii” bir enformasyona da sahip olabilir. Kisiler, sergiledikleri
davraniglardan, digerlerinin enformasyon saglayacaklarini bilmektedir. Bundan dolay1
s6zkonusu oyuncu digerlerinin kendisinin enformasyonunun iyi olduguna inanmalari
icin tesvik edecek hamleleri tasarlamaya ve gergeklestirmeye c¢alisir. Boylesi hamleler
veya davraniglar sinyal olarak ve bunlari kullanma stratejisi de sinyal verme olarak
adlandirilir. Aksine eger digerleri, muhtemelen oyuncunun enformasyonunun koti
oldugu neticesine varirlarsa, sézkonusu oyuncu onlar1 sasirtarak, yani onlarin zihinlerini
allak bullak ederek, bu neticeye ulasmalarini Onleyebilir. Bu strateji, “sinyal

karisikligina yolagmak™ (signal jamming) olarak adlandirilir.®’

Asimetrik enformasyonun oldugu bir piyasada, ytliksek kaliteli mallarin iireticileri
ekseri hallerde tiiketicilere kendi iiriinlerinin rakiplerininkinden daha kaliteli olduklarina
dair sinyal gondermeye c¢alisirlar. Eger tiiketiciler onlar tarafindan gonderilen bu
sinyallere inanirlarsa, bu firmalar mallarina daha yiiksek fiyatlar bigebilirler. Fakat eger

bu sinyaller miiessir olacaklarsa, onlar gilivenilir olmak durumundadirlar.

Firmalar kalitenin bir sinyali veya ayni manaya gelmek {izere isareti olarak marka

isimleri kullanirlar. Muhtemelen bir firma sadece, eger {riinlerinin kalitesi

% Baye, a.g.c., 5.447.
*1 Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.404.
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markalanmamis tipik bir iirliniin kalitesinden daha iyiyse, alicilarin {iriinlerini teshis

etmelerini saglamak tizere bir marka ismi kullanacaktir.

Sinyaller, sadece tiiketiciler onlar1 giivenilir bulduklarinda ters se¢im meselesini
héllederler. Bunun disinda sinyal verme, yiiksek kaliteli firmalar i¢in kar arttirmaya
matif degilse veya hem yiiksek kaliteli hem de diisiik kaliteli firmalar ayni sinyali

génderiyorlarsa, ters secim meselesini halletmeyecektir.®
2.2.1.1.2.5 Garanti ve Teminatlar

Kullanilmig otomobil piyasasi gibi asimetrik enformasyonun oldugu bir piyasada
makal bir sinyal, sahibinin otomobilin kalitesi hakkinda garanti veya teminat
vermesidir. Bu garanti veya teminat mesela, iirlinii satin alan kisiye {iriin verdigimiz
misalde araba “limon” ¢ikarsa, geri 6deme yapmayi taahhiit etme seklinde olabilecektir.
Otomobil piyasasindaki “erik” sahipleri bdylesi garanti veya teminatlar1 sunmaya giic
yetirebilecekken, “limon” sahipleri gii¢ yetiremeyeceklerdir. Bu, “erik” sahipleri i¢in
kaliteli bir arabaya sahip olduklarina dair sinyal vermenin bir yoludur. Bu gibi hallerde
sinyal vermek, piyasanin performansini arttirmaya yardim etmektedir. Cilinkii garanti
veya teminat sunarak ‘“‘erik” sahipleri, kendilerini arabalarmin kalitesi kotii olan

saticilardan ayirabilmektedirler.®

Meseleyi biraz daha agarsak, genis muhteviyati olan bir garanti veya teminat

s6zkonusu olandan daha maliyetli oldugundan garanti ve teminatlar, {iriiniin kalitesi
hususunda miiessir bir sekilde sinyal verirler. Diisiik kaliteli bir {iriin, tireticinin bu iiriin
icin yerine getirecegini taahhiit ettigi bir teminat vermesi halinde, s6zkonusu lireticinin
muhtemelen daha fazla satis sonrast hizmet yapmasini ve {riiniin daha sik ve fazla
servise gelmesini gerektirecektir. Bunun neticesinde diisiik kaliteli {iriinlerin {ireticileri
kendi menfaatlerini (self-interest) korumak adina, genis muhteviyat1 olan garanti ve

teminatlar sunmayacaklardir. Boylece tliketiciler, genis muhteviyath garanti veya

%2 Perloff, a.g.c., 5.648-649.
8 Varian, a.g.e., s.675-676.
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teminatlar1 olmasi gerektigi gibi yiiksek kalitenin bir sinyali olarak diisiinecekler ve

boylesi tiriinler i¢in daha fazla 6deme yapacaklardir.**
2.2.1.2 Ahlaki Zaafiyet (Moral Hazard)

Iktisadi miibadelelerde bazen bir grup, asimetrik enformasyonun ortaya ¢ikardig
iktisadi kayiplar1 ortadan kaldirmak veya azaltmak igin, bir mukavele iizerinde diger
grupla anlasabilir. Eger bu mukavele, taraflardan veya miibadeleye katilanlardan birinin,
diger tarafa zarar veren, Oceden tahmini mimkiin olmayan bir faaliyet
gerceklestirmesine sebep oluyorsa, bu gibi hallerde ahlaki zaafiyetin mevcit oldugu

ifade edilebilir.®

Bir grup tam olarak sigorta edildiginde ve smirli bir enformasyona sahip bir
sigorta sirketi tarafindan dogru bir sekilde gézetim (monitoring) yapilmadiginda, sigorta
edilen grup, bir kazanin meydana gelme ihtimaliyetini arttiran bir faaliyet
gerceklestirebilir. Bu hadisede ortaya ¢iktigi gibi, bir kisinin veya grubun, sigortali
olduklar1 i¢in ferdi veya grup davraniglarim1i bir menfaate yonelik degistirebilme

ihtimaliyetleri ahlaki zaafiyet olarak bilinen meseleye bir misal teskil eder.

Ahlaki zaafiyet kavrami, sadece sigorta meselesine degil, fakat ayni zamanda
istthdam saglayan miitesebbisler ve yoneticiler, c¢alisanlarinin davranislarini gézetim
altinda tutamadiklarinda, kabiliyetlerinin altinda performans gosteren isgilicli meselesine
de tatbik edilmektedir. Bu hal ise “isten kaytarma” olarak adlandirilmaktadir. Hatta
ahlaki zaafiyetin, sigorta ve istihddm gibi meselelerinin de Otesinde, kaynaklarin

optimal dagilimimi bozdugunu ifide etmek 1azim gelir.*

% Pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., 5.604-605.
% Baye, a.g.c., 5.445.
% Pindyck,- Rubinfeld, a.g.e., 5.606.
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Sekil 2.7 Ahlaki Zaafiyetin Tesirleri

Meseld Sekil 2.7°de®”, D egrisinin, hafta basina kilometre olarak araba kullanma
talebini gosterdigi farz ve kabul edilsin. Araba kullanmanin marjinal faydasini tasvir
eden talep egrisi, bazi kisiler araba kullanmanin maliyeti arttik¢a alternatif nakil
vasitalarim1 tercih edecekleri i¢in menfi egimlidir. Baslangicta, araba kullanmanin
maliyetinin sigorta maliyetini ihtiva ettigini ve sigorta sirketlerinin, katedilen
kilometreyi tam ve dogru olarak 6lgebildigini farzedelim. Bu durumda ahlaki zaafiyet
sozkonusu degildir ve arabadan saglanan hizmetin marjinal maliyeti MC dogrusu ile
temsil edilmektedir. Siirliciiler, arabayr daha fazla kullanmanin sigorta primlerini ve
bdylece araba kullanmanin toplam maliyetini arttiracagin bilirler. Verdigimiz misalde,
kilometre basina maliyet sabit farzedilmistir. Meseld, araba kullanmanin maliyeti
kilometre basina 1.50 YTL ise, sigorta maliyeti 50 kurus iken, siiriicii haftada 100 km
yol yapacaktir.

Ahlaki zaafiyet meselesi, sigorta temsilinde sigorta sirketleri, ferdi araba silirme
aliskanliklarin1 kayda alip denetleyemedigi zaman ortaya ¢ikmaktadir. Bundan dolay:
sigorta primi katedilen kilometreye bagli olmamaktadir. Bu gibi hallerde, siiriiciiler
karisacaklar1 herhangi bir kazanin maliyetinin, ferdi olarak onlarin her birine sadece

ihmal edilebilir kismi1 diisecek sekilde, biiyiikk bir gruba yayilacagimi farz ve kabul

%7 pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., 5.607.
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ederler. Onlarin sigorta primleri, katettikleri kilometrelerle birlikte degismedigi igin
MC' marjinal maliyet dogrusu tarafindan tasvir edildigi iizere ulasimin ilave bir
kilometresi 1.50 YTL’den ziyade 1.00 YTL olacaktir. Katedilen kilometre miktar1

100’den 140’a sosyal olarak miiessir olmayan bir seviyeye yiikselecektir.

Ahlaki zaafiyet sadece davranislar1 degistirmekle kalmaz, fakat ayni zamanda
iktisaden miiessir olmayan neticelere yani kaynaklarin optimal olmayan dagilimina yol
acar. Boylesi miiessir olmayan neticeler, sigorta edilen fert, davraniginin maliyetini veya
faydasini, sosyal maliyet veya faydadan farkli olarak idrak ettigi i¢in ortaya ¢ikar. Sekil
2.7°deki araba kullanma misalinde, araba kullanmanin miiessir seviyesi, marjinal fayda
(MB) ve marjinal maliyet (MC) egrilerinin kesismeleri neticesinde tesekkiil etmektedir.
Buna mukabil, ahlaki zaafiyetin mevcit oldugu hallerde, fertlerin algiladiklar1 marjinal
maliyet carl maliyetten daha diisiik olurken, hafta basina katedilen kilometre miktari
(140) da, marjinal faydanin marjinal maliyete esit oldugu miiessir seviye (100)’den daha

yiiksek olur.®
2.2.1.2.1 Ahldki Zaafiyetin Ustesinden Gelmek
2.2.1.2.1.1 Denetim (Supervising) veya Gozetim (Monitoring) Yapmak

Gozetim kavrami istihdam konusunda “isten kaytarmanin 6niline gegme” bahsiyle
aciklanabilir. Isletmeciler, umOmiyetle sabit {icret ddemesi veya saat basmna iicret
O0demesi yapmaktadirlar. Kendilerine sabit maas Odenen caligsanlar, eger istihdim
edenler kaytarma faaliyetleriyle ilgili denetleme veya gozetim yapamiyorlarsa,
sozkonusu calisanlarin siki ¢alismak icin miisevvikleri azalacaktir. Eger yonetici,
isglicline ¢alistig1r saat kadar 6deme yapar ve fakat onlarin ne kadar calistiklarini
gozetleyemezse, calisanlar kaydettikleri calisma saatlerinin toplam miktarin
sigirebilecekleridir. Bir firma, kesif olarak isgiliciiniin denetimini (supervising) veya
gbzetimini (monitoring) yapmak stretiyle, boylesi isten kaytarmalar1 azaltabilecektir.

Denetim veya gozetim yapmak, asimetrik enformasyonu, bundan kaynaklanan gizlenen

% pindyck, - Rubinfeld, a.g.e., s.606-607.
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davraniglar1 (hidden action) ve bunun da neticesinde tesekkiil eden ahlaki zaafiyeti
(moral hazard) ortadan kaldirmaktadir. Eger calisanlarin bu sekilde denetimini ve
gbzetimini yapmanin maliyeti yeterince diisiikse, firma dikkatli bir sekilde gozetim
yaparak, kaytarmayr Onlemek ve c¢alisanlarini siki calistirmak ig¢in bu maliyete
katlanacaktir. Firmalar, gozetim yapmanin maliyetini diisiiren pek c¢ok degisik
tecriibelere sahip olabilmektedirler. Ise saat kacta geldigini ve ayrildigin1 gdstermesi
icin, calisanlarin imza foyiine imza atmalarinin 6tesinde teknolojik bir aletin konularak
onlarin giris kartlarin1 her giris ¢ikislarinda gostererek kendilerini ifsa etmeleri
zarlriyeti ve onlarin is eforunu veya c¢alisma gayretlerini kaydetmek iizere video
kameralarin kurulup tesis edilmesi, firmalarin isgiiciiniin performansin1 denetlemek ve

gozetlemek amaciyla sermaye kullanma tesebbiislerine misél olarak verilebilir.”’

ABD’de yapilan bir arastirmaya gore, yoneticilerin yaklasik olarak iicte ikisi,
caliganlarinin  e-postalarin1i  veya telefon konusmalarim1i kaydetmekte, bilgisayar
dosyalarint incelemektedir. Gozetim yapmayi kullanan firmalarin dortte biri, bunu
calisanlarina bildirmemektedir. Gozetim yapma usillerinin paylari; aranan telefon
numaralarinin g¢etelesini tutmak (tallying) ve bu aramalarin siiresini kaydetmek (%37),
e-postalari stoklamak ve incelemek (%15), bilgisayar dosyalarim1 stoklamak ve
incelemek (%14), telefon konugmalarini teybe almak ve incelemek (%10) olarak tespit
edilmistir. Ayrica gozetim yapmak ve gozetim altinda bulundurma (surveillance)
faaliyetlerinin, en yaygin olarak, firmalarin %81 inin bu teknikleri kullandiklar1 finansal

sektorde gerceklestirildigi de tespit edilmistir.”’

Sirketler, tiim calisanlarin1 her zaman gozetim altinda tutmaktan ziyade genellikle
sectikleri, gozetim altinda bulundurulmasinda fayda miilahaza ettikleri ¢alisanlari

kontrol noktalar1 kullanmak stretiyle takip ederler.

Bununla birlikte bazi islerde gbézetim yapmak verimliligi azaltir ve maliyet-

miessir (cost effective) degildir. Gozetim yapmak ¢alisanlarin moralini azaltir ve bu da

8 Perloff, a.g.e., s.688.
% Perloff, a.g.e., 5.688-689.
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verimliligin azalmasma doniislir. Yine ABD’de yapilan bir arastirmada, bir dénem
Northwest Havayollari’nin, lavabolar1 ¢alisanlarin buralarda kaytarmalarini onlemek
icin kapali tutmasindan sonra, yeni yonetimin bu politikay1 ortadan kaldirmasiyla (ve

bunun gibi pek ¢ok degisiklik yapmasiyla) birlikte verimliligin arttig1 tespit edilmistir.”’

Tim bu anlatilanlara mukabil, eger calisanlar faaliyetlerinin biiyiik kismini biiro
disinda yliriitiiyorlarsa gozetim yapmak umiimiyetle pratik degildir. Seyahat ederek
calisma arttikga calisanlart gozetim altinda tutmak biiyiik ol¢iide zorlagmaktadir.
Dogrudan gozetim yapmak ¢ok maliyetli oldugunda, firmalar gdzetim yapma faaliyetine
duyulan ihtiyac1 azaltmak tizere c¢esitli mali miisevvikler kullanabileceklerdir. Bu
miusevviklerin her biri, 1yi davramisin sergilenmesi i¢in alinan rehineler gibi bir
fonksiyon goérmektedirler. Bu miisevvikler, tahvil vermek, taksitli 6demeler saglamak
ve (genellikle yiliksek bir seviyede olan) miiessir iicret olabilmektedir. Kaytarirken veya
diger arzulanmayan faaliyetler iizerindeyken yakalanan calisanlar, sadece islerini
kaybetmezler, fakat ayni zamanda isletmenin elinde tuttugu rehine anlamindaki
miisevviklerden de vazgeg¢mis olurlar. Buna gore, daha degerli bir rehine, firmanin
menfi davraniglar caydirmak i¢in gbzetim yapmaya daha az ihtiya¢ duymasina sebep

olacaktir.””
2.2.1.3 Rehin Alma (Hold-up)

Rehin alma daha oOnce arz edildigi ilizere miisdhede edilemeyen niyetten
dogmaktadir. Konu soyle bir temsille agiklanabilir: acik kalp ameliyati i¢in bir hasta bir
ay sonra ameliyat olmak istedigini belirtmektedir. Hastanin ameliyat1 belirlenen bir
tarihte gergeklestirilecektir. Bu arada ameliyatin hangi hastanede yapilacagi, bu hasta ve
ailesinin miisterek kararina baglidir. Simdi, vakti geldiginde ameliyat yapilirken kiginin
esi bekleme salonunda beklemektedir ve icerden ¢ikan doktor bu kisiye yaklasarak
ameliyatin tamamlanmasi i¢in 500.000 YTL daha 6deme yapmasini istemektedir. Eger

bu para hastaneye 6denmezse, doktorlar ameliyat1 yarida birakacaklar ve kisinin esi

o Perloff, a.g.e., s.689.
92 Perloff, a.g.e., s.689.
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Olecektir. Kisi, doktorlara nicin ilave paraya ihtiya¢ duyduklarimi sorduklarinda ise
cerrah, gercekte istemis olduklar1 kadar ildve paraya ihtiyaglarinin olmadigini
sOylemektedir. Hastane yoOnetimi, ailenin en iist gelir seviyesindeki ailelerden biri
oldugunu kesfetmis ve kisinin esini hayatta tutmak i¢in 500.000 YTL daha

odeyebilecegini tahmin etmistir.

Bu hastanede ameliyat olma kararin1 veren hastanin esi rehin alma hadiseseine
konu olmustur. Bu hastaneye giderek kisi, kendisini oranin doktorlarina karst suni
olarak savunmasiz birakmistir. Ameliyat Oncesindeki bir aylik bekleme safhasinda
muhtemelen ¢ok da zorlanmadan daha az masrafa yol agacak baska bir hastane ve
doktor bulunabilirdi. Bununla birlikte ameliyat bir kere basladiktan sonra segilen
doktorlara tabi hale gelinmis ve onlar da hasta ve ailesi lizerinde suni bir monopol hali
ortaya ¢ikarmislardir. Burada s6zkonusu doktorlar, bastan belli etmedikleri, kisinin de
miisahede edemedigi niyetleri olan ilave para talebini gerceklestirerek, ailenin duydugu

giiveni istismar ederek saglik kurumunun menfaatine kullanmaktadirlar.

Buna mukabil bu ameliyat1 gergeklestirebilecek sadece bir doktor oldugu ve onun
I milyon YTL masraf ¢ikarttigi yeni bir hali tasavvur edelim. Bu hélde s6zkonusu
doktor kisiyi rehin almamaktadir. Ciinkii bu durumda bir aylik takvim siiresince, baska
bir doktor bulmak miimkiin degildir ve ameliyat1 yapabilecek olan bu yegane doktor
gercek bir monopol konumundadir. Bu doktor kisiyi tabi kilmak i¢in herhangi bir hile
tertip etmemistir, bundan ziyade ona liitfedilen essiz kabiliyet, onu kisinin esinin tek

kurtulus vesilesi haline getirmistir.

Alaska’da balik piyasasindaki meshur hukuki olay, rehin alma konusunu oldukc¢a
giizel tasvir eder. Bir tekne sahibi, Alaska’da som balig1 yakalamak {izere balik¢ilar
tutmustur. Balik¢ilar San Fransisko’da tutulmus ve belirli bir {icretle caligmalari igin
onlarla anlasma yapilmistir. Buna mukabil tekne Alaska sularina ulastiginda, balikgilar
ticretleri 6nemli Ol¢iide arttirllmadikga calismay1 reddetmislerdir. Tekne sahibi oldukca
miigkiil bir halde kalmistir, ¢iinkii o andan itibaren yeni balik¢ilara ulagmasi ve onlari
balik yakalamak tizere tutmasi neredeyse imkansizdir. Tekne sahibi ticret artigini kabil

etmistir, fakat tekne limana dondiiglinde, tuttugu balikcilara ilk basta anlasma yapilan
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tutarin iizerinde ilave bir 6deme yapmay1 reddetmistir. Bunun iizerine balik¢ilar da dava
acmiglar fakat kaybetmislerdi. Mahkeme, balik¢ilarin miinasip olmayan bir sekilde
tekne sahibinin kendilerine kisa bir dénem i¢in tdbi olmasini, stiistimal ederek haksiz

kazang elde etmeye calistiklarina hiikmetmistir.”
2.2.1.3.1 Rehin Almanin Ustesinden Gelmek: Uzun Donemli Mukaveleler

Uzun donemli mukaveleler rehin alma meselesini hélletmektedir. Bunu TV’ler
icin program yapmak ile aladkali bir misalle agiklamak miimkiindiir. Bir gorlise gore
sanal veya stni aktorler olarak adlandirilabilecek bilgisayarla iiretilen aktorler, rehin
alma meselesinden dolayr eglence sektoriinde yakinda hakim olacaktir.
Gergeklestirilecek olan yeni bir TV sova yonelik taninmamis bir aktris tutmak arzu
edilsin. Muhtemelen nitelikli olan ¢ok sayida aday miiracaat yapacaktir. Pek ¢cogu bu ise
girmek i¢in asirt arzulu olacaktir ve bu sovda basrolde oynama imtiyazini elde etmek
iizere ellerinden geleni yapacaktir. Bununla birlikte sov, bagladiktan sonraki aylarda
zirve program haline gelirse, bu kez sovun tasarlayicisi sovun yildizina tabi hale
gelecektir. Bu programin iist iiste iki yil siirdiigii distiniiliirse, sovun tasarlayicisi
basroldeki aktrise asir1 sekilde tabi hale gelecektir. Bu durumda sézkonusu olan bu
aktris, baslangicta istediginin ¢ok Tlizerinde bir maas talep edebilecektir. Oysa
baslangicta o boyle bir niyetinin oldugunu ifsa etmemis ve sovun tasarlayicisi da bu
niyeti miisahede edememistir. Bunun gibi rehin alma hallerinde, uzun doénemli
mukaveleler bu meseleyi bir ol¢lide halleder. Yukaridaki temsilde taninmamis aktris,
eger sadece faraza bes yil icin ilk kabdl ettigi maastan ¢alismaya razi olursa ve bu bir
mukaveleyle kayit altina alinirsa rehin alma meselesi bir Ol¢lide hallolur. Bununla
birlikte uzun donemli mukaveleler rehin alma meselesini tam manasiyla ¢oziime
kavusturamazlar. Bunun iki sebebi vardir; ilki, herhangi birisini hayati boyunca bir
miessese veya kisi i¢in diisiik bir iicretten ¢alismaya zorlayan bir mukavele, koleligi
andirdig1 icin muhtemelen uygulanamayacaktir. ikincisi, aktris kanuni olarak baglayici

bir mukavele altinda olsa bile, eger maas1 biiylik tutarlarda arttirllmazsa, hasta

9 Miller, a.g.e., s.196
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olabilecegi, kilo alabilece8i veya rol yapma kabiliyetini kaybedebilecegi tehditlerini

savurarak, sovun tasarlayicisini yine rehin alabilecektir.”*

94 Miller, a.g.e., s.200.
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3. BOLUM
OYUN TEORISi

Calisma hayati, hatta sosyal hayat, stirekli karar alma vetireleriyle doludur. Ferdin
hangi kariyeri takib edecegi, islerini nasil yonetecegi, kiminle evlenecegi, cocuklarini
nasil yetistirecegi, bagbakan olmak icin ¢alisip calismayacagi s6zkonusu ferdin kaderini
tayin eden secimlerinin sadece birka¢ misalidir. Bu durumda ortak unsur ferdin bir
boslukta hareket etmedigidir. Bunun yerine fert se¢imleri kendininkilere tesir eden diger
aktif karar alicilarla kusatilmistir. Bu etkilesim, ferdin diistincelerinin ve faaliyetlerinin

tizerinde miihim bir tesire sahiptir.

Bu noktay1 tasvir etmek {iizere, bir kerestecinin ve bir generalin kararlar
arasindaki fark diisiiniilebilir. Keresteci bir agaci nasil kesecegine karar verdiginde o,
agacin kendisini piiskiirtecegini beklemez; onun ¢evresi notrdiir. General ise diismanin
silahl1 kuvvetlerini yok etmeye calistiginda, o planlarina kars1 bir direnisi beklemeli ve
bu direnisin iistesinden gelmelidir. General gibi herhangi bir kisi de, is hayatindaki
rakiplerinin, muhtemel esinin hatta ¢ocuklarinin zeki ve hayat boyu maksath insanlar
olduklarim1 kabtll etmelidir. Onlarin amaglar1 ekseriya kisininkilerle ¢atisir, fakat o
amaglar potansiyel bazi ittifaklar1 da ihtiva eder. Kisinin se¢imi ¢atigsmalar1 hos gérmek
ve igbirliginden faydalanmak durumundadir. Boylesi birbirini etkileyen kararlar stratejik
kararlar olarak adlandirilir ve onlarla ahenkli faaliyetlerin plani1 strateji olarak

adlandirilir.

Stratejik karar almaya caligan sosyal bilim brang1 Oyun Teorisi olarak adlandirilir.
Bu teorideki oyunlar satrangtan c¢ocuk yetistirmeye, tenisten yonetici olmaya,

reklamciliktan silahli kuvvetlerin kontroline bir aralikta siralanmaktadir.

Bir Macar mizah¢1 olan George Mikes’in ifade ettigi gibi “Avrupa kitasinda

yasayanlarm pek ¢cogu hayatmn bir oyun oldugunu, Ingilizler ise sadece kriketin bir oyun
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oldugunu diisiiniir. Dixit, “Biz ikisinin de dogru oldugunu disiinmekteyiz”

demektedir.”®

Bu oyunlar1 oynamak pek ¢ok farkli tiirde kabiliyet gerektirir. Basketbolda sut
atma kabiliyeti, hukikta emsal olaylarin bilgisi gibi basit hiinerler bir tiirdiir, stratejik
diisiinme diger bir tiirdiir. Stratejik diisiinme sizin basit hiinerlerinizle ve nasil onlar1 en
iyl kullanacagimizi diisiinmenizle baglar. Kanunlar1 bilerek, miivekkilinizi korumaya
yonelik stratejiye karar vermek durumundasinizdir. Teknik direktorliiglinii yaptiginiz
futbol takimininin ne kadar pas yapabilecegini veya kosabilecegini ve diger takimin her
se¢iminize karsi ne kadar savunma yapabilecegini bilerek, teknik direktor olarak sizin
verece8iniz karar, pas mi1 yoksa kosu mu yapilacagi meselesini ¢dzmeye yonelik
olacaktir. Niikleer savas riski tasiyan herhangi bir macera tasarlayan siiper giiclerin
durumunda oldugu gibi bazen, stratejik dilisinme ayni zamanda ne zaman
oynanmayacagini bilmektir. Gelinen noktada oyun teorisi tamamlanmis olmaktan hala

uzaktir ve bazi yonlerden stratejik diisiinme bir sanat olarak kalmustir.””’

Oyun kelimesi, daha biiyiik seylerin tasarimi gozoniine alindiginda anlamsiz veya
onemsiz oldugu, onun diinya, savas, is faaliyetleri, egitim, kariyer ve iliskiler gibi daha
kasvetli konularla herclimer¢ iken, kumar veya spor gibi abes mesguliyetlerle ugrastig
intibain1 tasiyabilecektir. Hakikatte strateji oyunlar1 “sadece bir oyun” degildir; bu
kasvetli konularin hepsi oyunlarin birer misalleridir ve oyun teorisi biitiin bunlar1
anlamamiza yardim eder. Bununla birlikte oyun teorisi zaten kumar ve sporlar1 baglatan

ve onlarla zararlara yol acan bir disiplin degildir.

Stratejik diistinme, esasinda fertlerin digerleriyle olan karsilikli tesirleriyle
ilgilidir, ¢linkii bagka birisi de ayni zamanda ve ayni durum hakkinda benzer diisiinceler

tasarlamaktadir ve bunlarin birbirlerine tesirleri kacinilmazdir. Elbette, fert diger

9 Dixit, A.K., - Nalebuff, B.J., Thinking Strategically, First Edition, Norton, New York, 1991, s.1-2.
% Dixit, - Nalebuff, a.g.e., 5.2
7 Dixit, - Nalebuff, a.g.e., s.2-3.
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oyuncunun ne diisiindiigiinii hesaba katmak durumunda oldugu gibi, rakibi de onun ne

diistindiigiinii hesaba katar.

Oyun teorisi bdylesi birbirine tesir eden karar almalarin tahlili veya bilimidir. Bir
ferdin o harekete gecmeden evvel dikkatli bir sekilde diisiindiigiinde; amaglarinin veya
tercihlerinin ve siirlarinin veya imkanlariin farkinda oldugunda ve kendi kriterlerine
gore en 1yisini yapmak {izere hesaplanmis bir tarzda hareketini sectiginde, rasyonel bir

sekilde davrandig1 sOylenebilir.

Oyun Teorisi etkilesimli durumlardaki rasyonel davranis bilimidir. lyi stratejistler,
kendi tecriibeleriyle oyun teorisi bilimini meczederler. Bu sebeple oynanan oyunun

bilim kadar sanat oldugu da sdylenebilir.”®

3.1 Oyun Teorisindeki Ozel Anlamh Terimler

Stratejik bir oyun hakkinda diigiiniildiigiinde onun yapisini tanimlayarak baglamak
mantiklidir. Bu yap1 oyun teorisinde biitlin oyuncular i¢cin mevcit tiim stratejileri,

enformasyonu ve amagclari ihtiva etmektedir. Bu kisimda, bu hususlar incelenecektir.
3.1.1 Strateji

Stratejiler mevcit oyuncular i¢in basit¢e segimlerdir, fakat bu basit fikir biraz ileri

ve ayrintili bir calismay: gerektirir.”

Bir strateji kaginilmaz bir sekilde bir hamleyi gerektirecektir. Burada pes pese ve
es-anli hamleler arasindaki fark, bu iki oyun tlirliniin farkli karsilikli tesirleri ihtiva

etmesinden dolay1 biiyiik 6nem arzeder.

Pes pese hamlelerin yapildig1 bir oyunda, her oyuncu soyle diistinmelidir: Eger

bunu yaparsam, rakibim buna karsi nasil hareket edecektir veya tepki verecektir?

% Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.2-3.
9 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.25.
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Boylece herhangi bir kisinin su andaki hamlesi, s6zkonusu hamlenin gelecekteki

neticelerinin s6zkonusu kisinin yaptigi hesaplamalari tarafindan yonetilmektedir.

Es-anli hamlelerle birlikte kisinin, rakibinin ne yapacagini simdiden hesaplayip
kesfetmeye calismak gibi ustalik isteyen bir vazifesi vardir. Fakat kisi, kendi
hesaplamasini yaptig siirece, rakibinin de onun su anki hamlesini kesfetmeye calistigini
kabtl etmelidir ve onemsemelidir. Ikisi de bu siirecten ¢ikis yolunu diisiinmek

100
durumundadir.

Eger bir oyun, piir olarak sadece bir kere i¢in yapilan es-anli hamlelere sahipse,
bundan sonra her oyuncunun stratejisi, sadece bu tek vesileyle gergeklestirmis oldugu
harekettir. Fakat eger bir oyun pes pese hamlelere sahipse, bundan sonra, oyunda
sonradan hamle yapacak olan oyuncunun hareketi, 6biir oyuncularin 6nceki durumda
yaptiklar seye tepki vermek seklinde olacaktir. Bu sebeple her oyuncu tam bir hareket
plan1 yapmak durumundadir. Mesela: “Eger 6biirii sdyle davranirsa, bundan sonra ben
boyle yapacagim, fakat eger Obiirii sunu yaparsa, bundan sonra ben bunu yapacagim.”
Bunun gibi eksiksiz bir hareket plan1 benzer bir oyundaki stratejilerin temelini teskil

eder.

Strateji kelimesi taktik kelimesinden farkli bir durumu ifade eder. Strateji, uzun
vadeli veya biiyiik 6l¢ekli bir hareket planina, oysa taktik kisa vadeli veya daha kiigiik
Olcekli bir hareket planina isaret eder. Oyun teorisi higcbir sekilde taktik terimini
kullanmamaktadir. Strateji terimi biitlin durumlar1 kapsamaktadir ve gerektiginde tam

bir hareket plan1 manasina gelmektedir.
3.1.2 Kazang

Her oyuncuya, biitiin oyuncular tarafindan secilen stratejilerin her bir mevcit
terkibine karsilik gelen, oyunun tiim mantiki, akla uygun neticelerini mukayesede
kullanilan, tam bir sayisal terazi gozii-kefe verilir. Her bir miimkiin neticeye karsilik

gelen sayi, bu neticeye yonelik oyuncunun kazanci olarak adlandirilir. Daha yiiksek

100 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.18.
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kazang sayilari, oyuncunun derecelendirme sisteminde daha iyi olan hasilalar elde

etmesini mumkiin kilar.
3.1.3 Rasyonalite

Pek c¢ok oyun teorisi oyuncularin miikemmel hesap¢i ve en iyi stratejilerinin
kusursuz takipg¢isi olduklarin1 farz ve kabll etmektedir. Bu, rasyonel davranis
faraziyesidir. Rasyonel teriminin kullanildigi kesin anlami kavramak gerekmektedir.
Rasyonel terimi, her bir oyuncunun mantiki olarak miimkiin tim neticeleriyle ahenkli
bir siralama (kiymet veya kazang) setine sahip oldugu ve bu menfaatlere en iyi hizmet
eden stratejiyi hesapladigt maéanasmma gelmektedir. Boylece rasyonalite iki esas
muhtevaya sahip olmaktadir; ferdin kendi menfaati hususunda tam enformasyona sahip

olmas1 ve bu menfaatlere en iyi hizmet edecek stratejiyi kusursuz hesaplamasi.

Oyun teorisinde, rasyonel davranis kavramindan neyin anlagilmadigini veya
kastedilmedigini anlamak da ayni derecede onemlidir. Rasyonel davranis, oyuncularin
bencil olduklar1 manasina gelmez; bir oyuncu digerinin kazancini hesaplayabilmekte ve
bunu kendi kazancini hesaplamada esas almaktadir. Bu, oyuncularin kisa vadeli
diistindiikleri ve hareket ettikleri manasina gelmez. Hakikatte, gelecekteki neticelerin
hesaplanmas1 stratejik diisiincenin mithim bir pargasidir ve en yakin perspektiften
irrasyonel goriinen hareketler uzun vadeli stratejik rollere sahip olabilmektedir. En
miihimi, rasyonel olmak, diger oyuncularin, hassés veya faziletli veya ahlakli kimselerin
kullandiklar1 deger hiikiimlerini paylagmak manasina gelmez. Rasyonel olmak, ferdin

sadece miitemadiyen kendi deger hiikiimlerini takip etmesi manasina gelir.'"'

Bir oyuncu diger oyuncunun nasil tepki verecegine dair tahlil yaptiginda, o, diger
oyuncularin onlarin degerlendirme veya derecelendirme sistemleriyle segimlerinin
neticelerini hesapladiklarin1 kabiil etmek durumundadir. Karsisindaki kisi ise, sahip
oldugu rasyonalite degerlendirme sistemini veya standartlarin1 digerlerine atfetmemeli

ve onlarin bu durumda kendisi gibi davranacagini farz etmemelidir. Bu sebeple,

101 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.27.
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1990’lardaki Korfez Savasi’ni yorumlayan pek ¢ok “uzman”, yanlis bir sekilde Saddam
Hiiseyin’in “o rasyonel oldugu i¢in” geri ¢ekilecegini tahmin etmisti. Onlar, Saddam’in
deger sisteminin pek ¢ok Batili hiikiimetlerin ve Batili uzmanlarin deger sistemlerinden

farkli oldugunu kabiil etmeyi basaramanus oldular.'®

Elbette, umiimiyetle her bir oyuncu, hakikatte diger oyuncularin degerlendirme
sistemlerini bilmemektedirler. Bu, ni¢in gercekte pek ¢ok oyunun yetersiz ve asimetrik
enformasyona sahip oldugunun sebeplerinden bir kismidir. Boylesi oyunlarda,
digerlerinin degerlendirmelerini kesfetmeye calismak ve birinin kendininkileri

gizlemeye veya aciklamaya calismasi, stratejinin miithim bir 68esi haline gelmektedir.
3.1.4 Kurallar

Bazi temel seviyelerdeki kurallar, yasalar, teknoloji veya genel sosyal davranis
normlar1 tarafindan verilir. Biitlin oyuncularin, herhangi bir oyunun, az evvel ifade
edildigi gibi belirlenmis temel kurallarin1 kabtl etmeleri ve bunun tahliline
odaklanmalar1 istenir. Mahkimlar ¢ikmazi oyununda haberlesme ve iletisimin olmamasi

ve buna miisdade edilmemesi bu duruma misal teskil etmektedir.
Kesin olarak ifade etmek gerekirse, bir oyunun kurallar1 sunlardan ibarettir;
1. Oyuncularin listesi,
2. Her bir oyuncu i¢in halihazirdaki stratejiler,

3. Biitiin oyuncular tarafindan izlenen stratejilerin, miimkiin tiim terkipleri i¢in her

bir oyunun kazanglari,

4. Her oyuncunun rasyonel davranmakla kazancini veya faydasini azami kilan

hamleleri.

12 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.28.
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3.1.5 Denge ve Nash Dengesi

Rasyonel davranan insanlarin stratejileri karsilikli olarak birbirine tesir ettiginde,
denge ortaya ¢ikmaktadir. Denge, basit¢e, her bir oyuncunun, digerlerinin stratejilerine
en 1yi tepki verecegini veya kazancini azamiye ¢ikaracagini farz ve kabdl ettigi stratejiyi

kullandig1 manasina gelmektedir.

Denge degismeyen bir durum anlamima gelmemektedir. Pes pese hamleli
oyunlarda oyuncularin stratejileri tam hareket ve karsi hareket planlaridir ve vaziyet pes
pese hamleler ve bu hamlelere karsi tepki vermeler yapildik¢a her zaman gelismektedir.
Ayrica denge, herseyin en iyi oldugu manasina da gelmemektedir. Biitiin oyuncular
tarafindan gerceklestirilen rasyonel stratejik tercihlerin birbirlerine tesirleri, mahkimlar

cikmazi oyununda olacag1 gibi tamamen menfl neticelere de yol agabilir.

Tek oyuncunun rasyonel davranisi, oynanan oyundaki tecriibelerin neticesi
olabilecegi gibi, bastanbasa bir dengedeki tercihlerin ahengi, deneme ve yanilmalar ve
dengesiz hasilalar ihtiva eden bazi oyunlardan sonra meydana gelmektedir. Bir dengeyi
tanimlamak giic degildir, gercekte belirli bir oyundaki dengeyi bulmak yani, oyunu
¢ozmek, gok daha gii¢ olabilmektedir.'”® Oyun teorisinde denge, B oyuncusunun
hamlesi veriyken A oyuncusu miimkiin en 1yi hamleyi yaptiginda ve A oyuncusunun
hamlesi veriyken B oyuncusu miimkiin en iyi hamleyi yaptiginda ortaya c¢ikan
durumdur. Oyun teorisinde, igbirliginin olmadig1 durumda ortaya ¢ikan denge hali, bu
konu iizerinde ciddi ¢alismalar yapmis ve neticeler elde etmis, 1994°te iktisat Bilimi
dalinda Nobel 6diilii almis olan Princeton Universitesi’nden John Nash’e atfen, Nash
Dengesi olarak adlandirilmaktadir. Nash dengesi oyundaki diger oyuncular tarafindan
secilmis stratejiler veriyken, her oyuncunun kendisine en yiiksek kazanci saglayan
stratejiyi se¢gmesi neticesinde tesekkiil eden denge halidir. ileride goriilecegi iizere, her
oyuncuya en ylksek kazanci saglayan strateji hakim stratejidir. Diger bir ifadeyle, her

bir oyuncu, diger oyuncunun nasil bir hamlede bulunacagini dikkate almaksizin sadece

19 Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.30-32.
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bir tane en iyi hamleye sahiptir. Bu hamle hakim stratejidir. Her oyuncu i¢in bir hakim

strateji oldugunda hakim strateji dengesi ortaya ¢ikar.'®*

3.2 Hamle Tiiriine Gore Oyunlar ve Bu Oyunlarda Mevciit Olan Stratejiler

3.2.1 Es-Anli Hamle Yapilan Oyunlar
3.2.1.1 Es-Anli Hamle Yapilan Oyunlarin Tahlili

Es-anl1 oyunlar1 agiklamak iizere mahkiimlar ¢ikmazi misal olarak verilmektedir.
MahkOmlar ¢ikmazi, polisler tarafindan yakalanmis olan iki su¢lu hakkindaki bir
hikayedir. Buna yonelik olarak diinyaca iinlii iki banka soyguncusu Bonnie ve Clyde’1
misal olarak alalim.'® Polis, Bonnie ve Clyde’1 iizerlerinde ruhsatsiz silahla yakalar.
Ruhsatsiz silah tasimak sugtur ve cezasi 1 yil mahkimiyettir. Ancak polis, bu iki
suclunun banka soydugundan da sliphelenmektedir. Bununla birlikte, bunun giiglii
kanitlarindan mahrumdur. Polis, onlara bu suglarmi itiraf ettirmek ister ve bunu
saglamak tizere iki su¢luyu ayr1 odalarda c¢apraz sorguya c¢eker. Boylece taraflar

arasinda haberlesmenin ve iletisimin olmamasi1 kurali saglanmis olur.

Burada yasalar geregi, sugunu eger sadece birisi itiraf ederse ve itirafinda suca
ortagini da dahil ederse, itiraf¢i korunacak ve ceza verilmeksizin hiir birakilacaktir. Bu
durumda, itiraf etmeyerek sessiz kalan veya inkar eden suclu, polisi ve yargiy1 aldatma
sucunun da banka soygunculugu sucuna ilave edilmesiyle birlikte 20 yi1l hapis cezasi
alacaktir. Eger her iki zanli da birbirinden habersiz suglarini itiraf ederlerse, ikisi de
sadece ruhsatsiz silahla banka soymanin gerektirdigi 8 yil mahkiimiyet cezasim
alacaklardir. Aksine, her ikisi birden birbirlerinden habersiz olduklar1 halde sessiz
kalirlarsa, polis banka soygunculugu sucunu ortaya ¢ikaramayacak ve zanlilar sadece

ruhsatsiz silah tasimanin cezasi olan 1 yillik hapis cezasiyla karsilasacaklardir.

104 Parkin, a.g.e., 5.295-296.
105 Mankiw, G., Principles of Economics, First Edition, Dryden Press, Orlando, 1998, s.346.
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Bu durum, c¢apraz sorguda polis tarafindan her iki soyguncuya da ayr1 ayr1 izadh
edilir. Bu durumda her iki suglu birbirleriyle haberlesmeksizin ve iletisim kurmaksizin
hangi hamleyi yapacaklar1 konusunda diistinmeye baslarlar; itiraf m1 edeceklerdir, yoksa
sessiz mi kalacaklardir? Sekil 3.1°deki tablo veya kazang matrisi'® onlarmn
seceneklerini gostermektedir (Her bir sayi, hapiste yatilacak yil sayisina tekabiil

etmektedir).

Bonnie'nin Karari

[tiraf etmek* | Sessiz kalma

[tiraf etmek* ] (%) 8 0 20
Clyde'm

karari Sessiz kalmak 20 L 1 !

* Hakim stratejiler
¢ Hakim denge (Mahkumlar buradan ¢ikamiyorlar)

Sekil 3.1. Mahkiimlarin Cikmazi Oyunu
Bu oyunda her bir mahk{im iki stratejiye sahiptir; itiraf etmek veya sessiz kalmak.

Ilk 6nce Bonnie’nin kararimi diisiinelim. Bonnie, Clyde’m hangi karar1 verdigini

bilmeksizin, sdyle mantik yiiriitiir;

- “Ben Clyde’in ne yapacagini bilmiyorum. Eger o sessiz kalirsa, hapishanede 1
y1l harcamaktansa, bundan sonra serbest kalacagima gore benim en iyi stratejim fitiraf
etmektir. Eger o itiraf ederse, bundan sonra ben bu kez de itiraf etmezsem alacagim ceza
geregince hapiste 20 yil gecirmektense, itiraf edersem hapiste 8 yil gegirecegime gore,
en iyi stratejim hala itiraf etmektir. Bu sebeple Clyde’in ne yapacagi mithim olmaksizin,

ben itiraf ederek daha iyi bir durumda oluyorum.”

Hatirlanacag iizere, oyun teorisi terimleriyle, eger bir oyuncu i¢in bir stratejiyi

takip etmek, diger oyuncular tarafindan takip edilen stratejiler miithim olmaksizin en

106 Mankiw, a.g.e., s.347.
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lyiyse, bu strateji hakim strateji olarak adlandirilmaktaydi. Bu durumda itiraf etmek,
Bonnie i¢in bir hakim stratejidir. Eger o itiraf ederse, Clyde’in itiraf m1 ettigi yoksa

sessiz mi kaldig1 miihim olmaksizin hapishanede daha az zaman harcar.

Simdi Clyde’in kararim1 diiglinelim. O da, tam olarak Bonnie gibi ayni
seceneklerle karsi karsiya kalir ve tamamiyla ayni tarzda mantik yiiriitiir. Bonnie’nin ne
yapacagl mithim olmaksizin, Clyde itiraf ederek hapishanede harcayacagr zamanim

azaltabilmektedir. Diger bir ifadeyle itiraf etmek Clyde i¢in de bir hakim stratejidir.

Nihayetinde hem Bonnie ve hem de Clyde itiraf eder ve her ikisi de hapiste 8 yil
harcarlar. Ancak onlarin bakis acgisindan bu korkung bir neticedir. Eger onlar ikisi de
sessiz kalsalardi, onlarin her ikisi sadece ruhsatsiz silah tagimaktan hapiste bir yil
kalmak stiretiyle daha iyi durumda olacaklardi. Her biri kendi menfaatini diistinerek, iki

mahkiim birlikte, onlar i¢in daha koétii olan bir neticeye ulagmaktadir.

Isbirligini siirdiirmenin nasil zor oldugunu gérmek icin, polis Bonnie ve Clyde’
yakalamadan evvel, iki suglunun ftiraf etmeme anlagmasi yapmis olduklarin
tasarlayalim. Net olarak, bu anlagma, eger her ikisi de ona gére amel ederse, onlar igin
daha iyi bir durumun ortaya ¢ikmasina vesile olur, ¢iinkii bu durumda onlarin her biri
hapiste sadece 1 y1l harcamak durumunda kalmaktadir. Fakat hakikatte iki suclu sessiz
kalmayr kuvvetle muhtemel gerceklestiremeyeceklerdir. Onlar bir kere ayr1 ayri
sorusturmaya alininca, kendi menfaatini koruma mantig: yiiriirlige girer ve onlarin itiraf
etmesine yol acar. Iki mahk(im arasindaki isbirliginin siirdiiriilmesi giictiir, ¢iinkii

isbirligi ferdi planda irrasyoneldir.

Sekil 3.1°deki tabloda denge, kuzeybatidaki kutucukta meydana gelmistir. Bu
denge, her iki suclunun digerinin aldigr karari dikkate almaksizin kendi en iyi
stratejisini belirlemesi neticesinde tesekkiil ettigi icin Nash dengesi olarak adlandirilir.
Isbirligi ferdi acidan mantik dis1 oldugu ve iki oyuncu arasinda bir isbirligi saglansa

bile, her ikisinden birinin digerini aldatarak kendi menfaatini azamiye c¢ikarma
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misevvigi, bu isbirliginin uzun siire devam ettirilmesini zorlastirdigi i¢in, Nash

dengesine, hakim denge dendigi gibi, isbirliginin olmadig1 denge de denir.'”’
3.2.2 Hakim Stratejiler

Bir kerelik ve es-anli bir hamlenin s6zkonusu oldugu basit bir oyun ele alalim.
Oyunumuz, 1997°de Kuzey Amerika otomobil piyasasinda, Honda ile Toyota’nin
yaptiklar1 rekabette, bu iki firmanin yeni bir fabrika insa edip etmeyecekleri karariyla
kars1 karsiya kaldiklar, kapasite genisletme oyunu olsun.'® Sekil 3.2°deki tablo veya
kazang matrisi'” her firmanin kapasite genisletme kararmm potansiyel etkilerini

aciklamaktadir (Her bir kutucuktaki sayi, milyon $ cinsinden firmalarin karini

gostermektedir).
Toyota
Yeni bir fabrika insa etmemek
inga etmek
Yeni bir fabrika A 16 B 15
Honda insa etmek 16 20
Insa etmemek 15 C 20 13 D 18

Sekil 3.2. Toyota ve Honda Arasindaki Kapasite Genisletme Oyunu
Buna gore;

1. Honda’nin yeni bir fabrika insa etmis oldugu veriyken, Toyota’nin en iyi tepkisi
inga etmektir. Cilinkii béylece Toyota kapasitesini genisleterek karini1 15 milyon $’dan

16 milyon $’a ¢ikarmaktadir.

ii. Toyota’nin yeni bir fabrika insa etmis oldugu veriyken, Honda’nin en iyi
tepkisi de insa etmektir. Cilinkii bu durumda Honda da kapasitesini genisleterek karini

15 milyon $’dan 18 milyon $’a ¢ikarmaktadir.

107 Mankiw, a.g.e., s.347.
108 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., 5.596.
109 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., 5.596.



76

i1i. Eger herhangi bir firma insaat yapmazsa, bu durumda insa ederek kapasitesini

genisleten diger firma karin1 20 milyon $’a ¢ikarmaktadir.

Dolayisiyla her durumda her iki firma i¢in de yeni bir {inite insa etmek hakim
stratejidir ve bunlarin bulundugu A kutusu Nash dengesidir. Nash dengesinin en miithim
ozelligi, bu dengenin isaret ettigi neticenin kendiliginden ortaya ¢ikmasidir. Eger her
taraf diger tarafin Nash dengesi stratejisini segecegini beklerse, hakikaten bundan sonra
her iki taraf da Nash dengesi stratejisini segmektedir. Bunun sebebi, bir oyuncunun,
kars1 tarafin hakim stratejisine en iyi tepkisinin, sézkonusu oyuncunun kendi hakim
stratejisi olmasidir. Bu durumda Nash dengesinde bekleyisler neticeye esittir, yani

beklenen davranis ile gerceklesen davranis bir noktada birlesmektedir.

Nash dengesi, muhakkak oyuncularin toplam karini maksimize eden hasilaya
tekabiil etmek zorunda degildir. Verilen misalde, Honda ve Toyota yeni fabrikalar insa
etmeselerdi, daha iyi durumda olabileceklerdi. Bununla birlikte kendi menfaatini
diisinme mantig1, her tarafin nihayetinde miisterek menfaate zarar veren bir hamle

yapmasina yol acar.

Hakim strateji, diger oyuncu hangi stratejiyi takib ederse etsin miithim olmaksizin,
bir oyuncunun segebilecegi diger herhangi bir stratejiden daha iyi olan stratejidir. Bir
oyuncu hakim bir stratejiye sahip oldugunda, bu strateji oyuncunun Nash dengesi
stratejisi olacaktir. Tiim bunlarla birlikte hakim stratejiler kacinilmaz bir sonug degildir.
Pek cok oyunda bazi veya tiim oyuncular hikim stratejiye sahip degildir. Mesela,
Hindistan’daki otomobil piyasasinda Ambassador (Amby) ve Marutti arasinda Sekil
3.3°deki tabloda''® tasvir edilmis olan kapasite genisletme oyununu goz dniine alalim.

(Tabloda her bir kutudaki say1, milyon Rs cinsinden firmalarin karin1 gostermektedir).

1o Besanko, - Braeutigam, a.g.e., 5.600.
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Amby
Yeni bir fabrika insa etmemek
inga etmek
Yeni bir fabrika 4 3
. inga etmek 12 20
Marutti - 3
Insa etmemek 15 13 5

Sekil 3.3. Marutti ile Ambassador Arasindaki Kapasite Genisletme Oyunu
Bu oyunda Marutti bir hakim stratejiye sahip degildir.

- Eger Amby yeni bir fabrika insa ederse, Marutti yeni bir fabrika insa etmeyerek
daha iyi durumda olur. Ciinkii bu durumda Marutti 12 milyon Rs yerine, 15 Rs kar elde
eder. Fakat eger Amby yeni bir fabrika insa etmezse, bu kez Marutti yeni bir fabrika
insa etmeyi tercih eder. Ciinkii bu durumda ise Marutti 18 milyon Rs yerine 20 milyon
Rs kar elde eder. Boylece Amby yeni bir fabrika insa ettifinde Marutti insa etmemeyi,
Amby insa etmediginde ise Marutti yeni bir fabrika insa etmeyi tercih ettiginden,
Marutti i¢in bir hakim strateji yoktur. Bununla birlikte hald bir Nash dengesi
sozkonusudur. Burada Marutti, yeni bir fabrika insa etse de etmese de, Amby i¢in yeni

bir fabrika insa etmek hakim stratejidir.

- Marutti’nin yeni bir fabrika insa etmisken, Amby de eger insa ederse, kar1 3

milyon Rs yerine 4 milyon Rs olmaktadir.

- Marutti’nin yeni bir fabrika inga etmemisken, Amby yeni bir fabrika insa ederse

kar1 5 milyon Rs yerine 6 milyon Rs olacaktir.

Daha evvel goriildigii tizere, Amby’nin yeni bir fabrika insa etmek seklindeki
hakim stratejisine Marutti’nin en iyi tepkisi insa etmemektir. Boylece kér1 12 milyon Rs
degil 15 milyon Rs olur. Marutti’nin yonetimi, kendilerini rakiplerinin “zihinlerinin
icine” koyarak, onlarin hakim stratejilerini segeceklerini bekledikleri ve bundan sonra
da Marutti’nin ne yapmasi gerektiginin i¢ yiizlinii arastirdiklar1 i¢in Nash dengesi bu

oyunun tabii neticesidir. Oyundaki rakip oyuncunun zihninin i¢ine kendinizi koymak ve
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sizin degil, onun perspektiflinden diinyayr gérmek, oyun teorisinin en degerli

dersidir.""!
3.2.3 Mahkam Stratejiler

Her iki oyuncunun da hi¢bir durumda kabil etmeyecegi ve her durumda eleyecegi
strateji mahk(im stratejidir. Bir strateji, diger oyuncunun ne yaptigr miithim olmaksizin
bir oyuncu kendisine daima daha yiiksek kazan¢ saglayan bir bagka stratejiye sahip

oldugunda mahkim kilinmastir.

Toyota

Biiyiik fabrika Kiiciik fabrika .

insa etmek insa etmek Inga etmemek
Biiyiik fabrika 0 3 5
insa etmek 0 12 18
Kiigiik fabrika 12 16
insa etmek 8 16 20 15

Honda - B

Insa etmemek 9 15 20 8 18

Sekil 3.4. Mahkiim Stratejiler: Toyota ile Honda Arasindaki Oyunun

Genisletilmesi

Toyota ile Honda 6rnegimize, stratejileri bir parga degistirerek geri donelim. Sekil
3.4’teki tabloda''? sayilar yine firmalarin milyon $ cinsinden kérlarmi gostermektedir.
Tablodan takib edebilecegimiz iizere, lic ayri strateji ve dokuz kutucuklu bir matris
sozkonusudur ve hakim strateji de olmadig igin Nash dengesini ¢ikarmak zordur. Iste,
bdylesi durumlarda mahk(m stratejiyi tespit etmek, Nash dengesini elde etmeyi

kolaylagtirir.

Yukaridaki yeni durumda iki firma, biiyiik fabrika insa etmek, kiigiik fabrika insa
etmek ve ingsa etmemek seklinde ii¢c stratejiye sahiptirler. Matriste stratejilerin her

birinden dogan kazanclar yer almaktadir. Dikkat edilirse Toyota’nin ne yaptigini hi¢

H Besanko, - Braeutigam, a.g.e., 5.600.
12 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.601.



79

kaale almaksizin, Honda biiyiik fabrika insa etmek stratejisinden ziyade kiigiik fabrika
ingsa etmek stratejisini segerse daima daha iyl durumdadir. Benzer bir sekilde,
Honda’nin ne yaptigmin 6nemi olmaksizin, Toyota da biiyiikk fabrika insa etmek
stratejisinden ziyade kiiclik fabrika insa etmek stratejisini secerse daima daha iyi

durumdadir.

Bu durumda, eger her iki oyuncu da kendisini rakibinin yerine koyarak, onun
biiyiilk fabrika insa etmek stratejisini se¢gmeyecegi hiikmiine varacak olursa, biiylik
fabrika insa etmek stratejisi kendi kendine ortadan kalkar ve oyun 3x3 matrisinden 2x2

matrisine irci olunur. Burada biiyiik fabrika insa etmek stratejisi mahkdm stratejidir.' "

Toyota
Kiigiik fabrika insa etmemek
inga etmek
Kiigiik fabrika 16 15
inga etmek 16 20
Honda - 30
Inga etmemek 15 18 18

Sekil 3.5. Mahktm Stratejilerin Elenmesi: Toyota ve Honda Arasindaki Kapasite
Genigletme Oyunu

Bu irca edilmis oyunda artik her oyuncu bir hakim stratejiye sahiptir. Buna gore
Sekil 3.5°teki tablo''* ile tasvir edilen oyunda Nash dengesi, her firma igin kiigiik

fabrika insa etmek stratejisi s0zkonusu oldugunda ger¢eklesmektedir.
Hiilasa;

1. Oyuncular bir hakim stratejiye sahip olduklarinda, bu stratejiler oyundaki Nash

dengesini teskil edecektir.

13 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.600-601.
14 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.601.
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2. Eger oyunculardan sadece biri, bir hakim stratejiye sahip olursa, bu strateji
oyuncunun Nash dengesi stratejisi olacaktir. Diger oyuncunun Nash dengesi stratejisi,

ilk oyuncunun hakim stratejisine bu oyuncunun en iyi tepkisi belirlenerek bulunabilir.

3. Eger her iki oyuncu da hakim stratejiye sahip degilse fakat her ikisi de mahkiim
stratejiye sahipse, ekseriya her iki oyuncunun da mahkm stratejileri elenerek Nash
dengesi neticesi c¢ikarilabilir. MahkGm stratejilerin elenmesi, neredeyse her zaman

oyunun tahlilini basitlestirmektedir. 13
3.2.4 Saf Stratejiler

Es-anl1 hareket edilen oyunlarda oyuncular i¢in Nash dengesi stratejileri saf veya

karma olabilecektir.

Saf stratejiler (Pure strategies) oyuncular i¢in hareketin tesadiifi olmayan yoniinii
belirtir, yani; her zaman yapilmakta olan hareket herhangi bir belirsizlik olmaksizin

belirtilmektedir.' '

Saf Stratejisi, oyundaki miimkiin hareketler arasindan belirli bir se¢imdir. Saf
stratejilerin  ihtiva edildigi bazi oyunlarda bir Nash dengesi sdzkonusu

olamayabilmektedir.'"’
3.2.4.1 Saf Stratejilerde Coklu Denge

Herhangi bir oyun sadece bir tane Nash dengesine sahip olabilecegi gibi, sadece
bir oyunda iki (veya daha fazla) miimkiin olan dengenin bulundugu durumlarin olmast
da imkan dahilindedir. Boylesi ¢oklu bir denge cesitli farkli cercevelerde ortaya
cikmaktadir. Dengeler oyundaki oyuncular arasinda kazanglarda herhangi bir ¢atisma
ithtiva etmeyebilir ve bu durum biitiin oyuncularin ayni dengeyi tercih etmelerini saglar.

Bu tiir oyunlara bir misal itimad oyunudur (assurance game). Iki oyuncunun ve iki saf

115 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.601-602.
"6 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.82.
17 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.609.
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stratejili Nash dengelerinin oldugu bir oyundaki bir diger ihtimal, her oyuncunun
dengelerden birini kesin olarak (strictly) tercih edecek olmasi ve bir baska neticesi
ikinci dengeye tercih edecek olmasidir. Boylesi durumlar 6dlek oyununda (chicken

games) ortaya ¢ikmaktadir.''®
3.2.4.1.1 Itimad Oyunu

Bu oyun tiiriine verilebilecek bir misal, II. Cihan Harbi sonrasi iki siiper gii¢
arasindaki niikleer silahlanma yarisidir.'" Bu iki oyuncunun her biri, ABD ve SSCB,
daha ¢ok silah iiretme veya bunu yapmaktan sakinma seklinde iki secenege sahiptir. Her
ikisi i¢in de en iyl netice silah liretmedikleri durumdur. Bu durumda giic dengesi
sirdiiriilir ve silahlanmaya giden diinya kaynaklari bunun yerine insanlarin hayat
standartlarin1  gelistirmeye tahsis edilir. Bu netice her oyuncu i¢in 4 ile
derecelendirilmistir. 1 ile derecelendirilen her iilke i¢in en kotii netice onun silah
iiretmekten sakindig1 ancak digerinin iirettigi durumdur. Bu, onun giivenligini tehlikeye
distirtir ve diger gii¢le miizakereleri ihtiva eden pek ¢ok durumda ona imtiyaz vermesi
icin baski olusturur. Her ikisinin de silah iirettigi netice her biri i¢cin 2 ile
derecelendirilmistir. Birinin silah iirettigi ve digerinin bundan sakindig1 netice, her biri

icin 3 ile derecelendirilmistir. Sekil 3.6’daki tablo'°

oyunun tablosunu gostermektedir.
Bu oyun iki Nash dengesine sahiptir; birisi iki tarafin da silah satmaktan sakindig

durum, bir digeri de her iki tarafin da silah tirettigi durumdur.

SSCB
Sakinma Uretme
Sakinma 4 4 1 3
ABD -
Uretme 3 1 ) 2

Sekil 3.6. Itimad Oyunu: Silahlanma Yaris

18 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.107.
19 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.107.
120 Dixit, - Skeath, a.g.e., s.108.



82

Net olarak, her iki iilke, silah iiretiminden birlikte sakindiklar1 dengeyi tercih
ederler, fakat bu oyunu oynarken her birinin sakinma stratejisini se¢cmesi otomatik
olarak saglanmaz. Eger bir oyuncu digerinin bazi sebeplerden silah iiretmeyi sececegini
diisiindiiyse, bu durumda digeri de silah {iretmeyi se¢gmek durumundadir. Oyunun Nash
dengelerinden birisine ulagsmak i¢in, iki giic de secimlerini koordine etmek
zorundadirlar fakat bu koordinasyon ima ile de olabilir. Sakinmay1 se¢meleri lizere
tesvik olmak icin her birinin gergekten ihtiyag duydugu sey, digerinin de sakinmay1
sececegine dair olan itimadidir. Bu sebeple bu tiir oyunlar itimdd oyunu olarak
adlandirilir. Itimadin ve boylece koordinasyonun nasil saglanabilecegine iliskin
muhtemel iki yaklagim vardir. Dengeye ulasilmasi i¢in koordinasyona duyulan ihtiyag,
bu tilir oyunlarin miitemadiyen koordinasyon oyunlar: olarak adlandirilmasinin sebebini
tegkil etmektedir.'”' Sozkonusu koordinasyonun nasil teskil olunacagini agiklayan iki
yaklagimdan birisi stratejik hamleler (strategic moves) yapmaya, digeri ise merkezi bir

noktanin (focal point) mevcidiyetine veya tesisine dayanmaktadir.

Once stratejik hamleyi ele alalim. Sadece bir oyuncu, hangi dengeyi sececegine
karar vererek ve bu dengeye ulagsmada amac olan ilk hamleyi yaparak, bir itimad
oyunundaki denge sec¢imini etkileyebilmektedir. Silahlanma yaris1 misalinde, ABD
kendisini higbir stirette niikleer silah {iretmeme taahhiidii altina sokacak bir kdnunu veya
anayasal diizenlemeyi parlamentosundan gecirebilecektir. Bu gilivenceyle birlikte, Sekil
3.6’daki tabloya gore, SSCB de sakinmayi segebilecektir. Bu misaldeki ABD’ninki gibi
faaliyetler, stratejik hamleler olarak adlandirilmaktadir ve bunlar oyuncular tarafindan

oyunun neticesine tesir etmek iizere kullanilmaktadir.

Bundan bagka koordinasyon, ayni zamanda, eger ¢oklu dengelerden birisi merkezi
noktaysa yani; oyunun tim miimkiin dengelerinden, oyuncularin miisterek idrak
ettikleri, secilmesi asikar olan bir sonu¢ varsa saglanabilir. Bu yiizden merkezi nokta
oyundaki oyuncularin bir bodliimiinde bekleyislerin bir noktada birlesmesini

(convergence of expectations) zaruri kilar. ABD’nin bu durumda iilkelerin sakinmayi

12! By ifade metne, Dixit, - Skeath, a.g.e., s.108’deki dipnottan dahil edilmistir.
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oynamalar1 gerektigi seklindeki diisiincesi yeterli degildir. O, SSCB’nin de ayni sekilde

diisiindiigiine inanmal1 ve SSCB’de, ABD’nin ayni sekilde diisiindiigiine inanmahdir.'*

3.2.4.1.2 Odlek Oyunu (Chicken Games)

Siitun

Direksiyonu Diiz devam

kirmak etmek
Direksiyonu 0 1
kirmak 0 -1

Satir -

Diiz devam -1 2
etmek 1 )

Sekil 3.7. Odlek Oyunu

Bir diger koordinasyon oyunu, sinemalarda vizyona giren bazi filmlerde goriilen
bir araba yarist oyununa dayanmaktadir.'” iki delikanli caddenin zit ydnlerinden
baslayarak diiz bir hatta arabalarini birbirlerine dogru siirerler. Direksiyonu ilk kiran
kaybetmeyle karsi karsiya kalir. Eger ikisi de direksiyonu kirmazlarsa, birbirlerine

124

carpacaklardir. Baz1 miimkiin kazanglar Sekil 3.7’deki tabloda “* goriilmektedir.

Burada iki piir strateji Nash dengesi vardir; (satir oyuncusu direksiyonu kirar,
siitun oyuncusu direksiyonu kirmaz) ile (stitun oyuncusu direksiyonu kirar, satir
oyuncusu direksiyonu kirmaz). Siitun ilk dengeyi, satir ise ikinci dengeyi tercih eder. Bu

iki dengeden herhangi birisi ¢carpismaktan daha iyidir.

Odlek oyunu ile itimad oyunu arasindaki farka dikkat etmek gerekir. {timad
oyununda, oyuncular farkli seyleri yapmaktansa, ayni seyleri (silah iiretme veya silah
iiretiminden kaginma) yaparak daha iyi durumda olmaktaydilar. Odlek oyununda ise,
farkli seyleri yapmaktansa, ayni seyleri (diize devam etmek veya direksiyonu kirmak)

yaparak daha kotii durumda olmaktadirlar.

122 Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.108-109.
123 Varian, a.g.e., 5s.519-520.
124 Varian, a.g.e., 5.520.
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Her oyuncu eger kendisi diiz devam etmeyi tistlenirse, digerinin d6dlek olacagini
bilmektedir. Fakat elbette her oyuncu birbirine c¢arpmanin c¢ilginlik oldugunu da
bilmektedir. Bu durumda su sudlle karsilasiriz; oyunculardan birisi kendi tercih ettigi
dengeyi nasil kabil ettirebilir? Miihim bir stratejik hamle taahhiittiir. Satir oyuncusunun
baslamadan evvel havali bir sekilde, kullandig1 direksiyonu arabasina kilitleyerek
bagladigini farzedelim. Siitun oyuncusu, satir oyuncusunun diiz devam etmekten baska
secenegi olmadigini kabll ederek, direksiyonu kirmay1 secebilecektir. Elbette ki her iki
oyuncu da kilitleme tavrimi takinirsa, netice tam bir felaket olacaktir. Netice olarak,
goriildiigli lizere saf stratejileri ihtiva eden gerek itimad oyunlarinda gerekse oOdlek
oyunlarinda birden fazla, ¢oklu denge sozkonusudur. Bu tiir oyunlarda iki oyuncu

acisindan da daha iyi olan dengenin kurulmasi, koordinasyonun saglanmasina tabidir.

[timad oyununda herhangi bir oyuncu, diger oyuncunun da, her iki oyuncu igin
daha iyi olan dengede isbirligi yapmasini istemektedir. Odlek oyununda ise bir oyuncu,
tercih ettigi neticeye yol acan se¢imin yapilmasini istemektedir. Her iki oyunda da bu
istenenler, ilk hamleyi yapan ve kendisini belirli bir se¢ime tabi kilan bir oyuncu
tarafindan basarilabilir. Bu durumda diger oyuncu bu se¢imi miisdhede edilebilir ve
buna uygun bir sekilde tepki verebilir. Mahkiimlar ¢ikmazinda ise bu strateji islemez;
eger bir oyuncu itiraf etmemeyi segerse, itiraf etmek digerinin menfaatinedir. Pes pese
hamlelerin yerine strateji secimlerini tekrarlama ve mukavele yapma mahkimlar

cikmazini ¢6zmek i¢in en 6nemli yontemlerdir. 125
3.2.5 Karma Stratejiler (Mixed Strategies)

Karma strateji, evvelden belirtilen ihtimaliyetlere gore iki veya daha fazla saf
stratejiler arasindan se¢im yapmaktir. 1999°da Temmuz ayinda ABD ve Cin bayan
futbol takimlarinin Diinya Kadinlar Kupasi final maginda 0-0 berabere kaldiklar1 bir

126

karsilasma olmustur. = Mag1 neticelendirmek tizere her takimdaki oyuncular karsilikli

olarak penalt1 kullanmiglar ve mag¢ nihai olarak ABD tarafindan atilacak bir final

125 Varian, a.g.e., s.519-520.
126 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.608-609.
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penaltiya kalmistir. Eger ABD oyuncusu gol atsaydi, ABD mag1 kazanacakti; eger Cin
kalecisi sutu kurtarsaydi, oyun devam edecek ve Cin takimi bundan sonra sahip oldugu
bir penalt1 vurusuyla mag¢1 kazanma sansina sahip olacakti. Hem ABD vurucusu hem de
Cin kalecisi salise veya saniyeler i¢inde karar vermek durumundaydilar. Sutu ¢eken solu
mu yoksa sag1r mi hedeflemeliydi? Kaleci sutu ¢ekenin soluna mi yoksa sagina mi
atlamaliyd1? Eger Cin kalecisi sutu ¢ekenin hedefledigi yone atlasaydi, sut c¢elinmis
olacakt1 ve iki takimin beraberlik durumu devam edecekti ve bir baska penalt1 vurusuna
gecilecekti. Buna ragmen eger kaleci yanlis tahmin yapsaydi, ABD takimi say1 yapacak
ve magc1 kazanacakti (Hatirlanacagi tizere, ABD’nin final penaltisim1 kullanan Brandi

Chastain bu final vurusunu yapti ve ABD takimi kazandi).

ABD penalticisi
Penalticinin Penalticinin
sagina atlama soluna atlama
Penalticinin 0 10
Cin sagina atlama 0 -10
penalticisy| Penalticinin 10 0
soluna atlama -10 0

Sekil 3.8. 1999 Diinya Kadinlar Kupasinda Cin’e Kars1t ABD

Sekil 3.8°deki tablo'”’, bizim ABD ve Cin takimlart arasindaki final
karsilagmasini tasvir etmek tizere kullanabilecegimiz kazan¢ matrisini gostermektedir.
Mag1 kaybetmek Cin takimima —10’luk bir hésila getirirken, mag¢1 kazanmak ABD
takimina 10’luk bir hasila saglayacaktir. Eger iki takim berabere kalirsa her ikisi de bu
karsilagsmadan 0’lik bir hasila kabil etmek durumunda kalacaklardir. Bu oyun bir Nash
dengesine sahip goriinmemektedir. Eger Cin kalecisi ABD penalticisinin sag koseyi
hedef alacagina inanirsa, kalecinin en iyi stratejisi penalticinin sagina atlamaktir. Fakat
eger ABD’nin penalticisi, Cin kalecisinin vurusu yapan kisinin sagma atlayacagina
inanirsa, penalticinin en iyi stratejisi sol koseyi hedef almaktir. Ve eger penaltict sol
koseyi hedeflerse kalecinin en iyi tepkisi sutu ¢ekenin soluna atlamaktir. Bu oyun saf

strateji ile karma strateji arasindaki mukayeseyi/tezad1 gostermektedir.

127 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.609.
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Saf strateji oyundaki miimkiin hamleler arasindan 6zel bir se¢im yapmaktir. ABD
penalticisi, iki saf strateji arasinda bir se¢cim yapmak durumundadir; “Sag koseyi
hedeflemek™ veya “sol koseyi hedeflemek”. Bunun aksine karma strateji altinda, bir
oyuncu Onceden belirtilen ihtimaliyetlere gore iki veya daha fazla saf stratejiler
arasindan se¢im yapar. Bu sebeple karma stratejiler bazen tesadiifilestirilmis stratejiler
(randomized strategies) olarak da ifade edilirler. Baz1 oyunlar saf stratejilerde herhangi
bir Nash dengesine sahip olmasa bile, karma stratejilerde her oyun en az bir Nash
dengesine sahiptir. Sekil 3.8’deki Diinya Kadinlar Kupast oyunu bu durumu
gostermektedir. Biz bu oyunun saf stratejilerde bir Nash dengesine sahip olmadigini
gormiistiik. Bununla birlikte karma stratejilerde bir Nash dengesi vardir. ABD takiminin
penalticist 1/2 ihtimaliyetle “sag koseyi hedeflemeli” ve 1/2 ihtimaliyetle “sol koseyi
hedeflemelidir”. Cin kalecisi 1/2 ihtimaliyetle “sag koseye atlamali” ve 1/2 ihtimaliyetle
“sol koseye atmalidir”. Eger ABD penalticisi, Cin kalecisinin 1/2 ihtimaliyetle sag veya
sol koseye atlayacagina inanirsa, '2 ihtimaliyetle sol koseyi veya sag koseyi
hedeflemeyi se¢mekten daha iyisini yapamaz. Benzer bir sekilde, eger Cin kalecisi, 1/2
ihtimaliyetle sag koseyi veya sol koseyi hedefleyecegine inanirsa, kaleci 1/2
ihtimaliyetle sol kdseye veya sag koseye atlamayi se¢mekten daha iyisini yapamaz.
Boylece, her bir oyuncu bu karma stratejileri sectiginde, diger oyuncunun hareketi

veriyken yapabileceginin en iyisini yapmaktadir.

Oyunlarin, karma stratejiler formunda Nash dengelerine sahip olabilecegi gercegi
tahmin edilemezligin veya belirsizligin stratejik bir degeri haiz olabildigini
tarafindan istismar edilerek zarar gérmeye agik hale getirmektedir. Beysbol, futbol ve
tenis gibi oyunlardaki atletler bu noktay1 ¢ok iyi kavramislardir ve Diinya Kupasi oyunu
bunu 1iy1 bir sekilde gostermektedir. Eger sutu ¢eken, kalecinin hangi yone giderek

atlayacagini bilseydi, o kolayca diger yonii hedefleyebilir ve golii kaydedebilirdi.'*®

128 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.609-610.
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3.2.6 Pes pese Hamle Yapilan Oyunlar

Simdiye kadar oyuncularin es-anli olarak karar aldiklar1 oyunlar incelendi.
Bununla birlikte bir¢ok ilging oyunda bir oyuncu diger oyuncunun hamlesinden evvel
hamle yapabilmektedir. Bu oyunlar pes pese hamleli oyunlar olarak adlandirilir. Pes
pese hamleli bir oyunda, ilk hamleyi yapan oyuncu, ikinci hamleyi yapacak olan diger
oyuncudan once bir tavir takinmaktadir. Miiteakip hamleyi yapan oyuncu, hangi tavri
takinmas1 gerektigine dair karar almadan once ilk hamleci tarafindan takinilan tavri
miisdhede eder. Pes pese hamleli bir oyunda ilk hamleyi yapma kabiliyeti, 6nemli

Olciide stratejik bir degeri haizdir.
3.2.5.1 Karar Agaclari ve Oyun Agaclari

Pes pese hamleli oyunlara yonelik en genel prensip, her oyuncunun diger
oyuncunun gelecekteki tepkilerini kesfetmesi ve onlart simdiki kendi en iyi hamlesini
hesaplamada kullanmasi gerektigidir. Bu stratejik davranisa, bir parola gibi “ileriye
dogru bak ve geriye dogru mantik yiiriit” kurali diyebiliriz.'* Buna gore, baslangic
kararinin nihdyetinde bizi nereye gotlirecegini sezmeli ve bu enformasyonu en iyi
se¢imimizi hesaplamada kullanmaliyiz. Ileriye dogru bak ve geriye dogru mantik yiiriit
ilkesi ile birlikte alinacak olan kararlarin bir silsilesi, baska herhangi birisinin yer
almadig strateji oyunundaki bir miinzevi karar alict i¢in bile mevcut olabilmektedir.
Mesela bir kisi ormanda yol alirken, daha fazla gezinti yapilan bir yolu tercih

edebilecegi gibi daha az gezinti yapilan bir yolu da tercih edebilir.

Ormandaki yollar ayrildi ve ben
Ben daha az gezinti yapilan yoldan gittim
Ve biitiin farklilig1 bu ortaya ¢ikardi.

Sar1 Ormanda, Robert Frost namima.'*

12 Dixit, - Nalebuff, a.g.e., s.33-34.
10 Dixit, - Nalebuff, a.g.e., s.34.
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Bu durum, sematik olarak Sekil 3.9"' yardimiyla gésterilebilir;

Daha fazla gezinti yapilan yol
Sar1 Orman

Daha az gezinti yapilan yol
Sekil 3.9 Temel Bir Karar Agaci Modeli

Bu secimlerin hemen bir sonu olmasiiktiza etmemektedir. Her yol daha fazla
dallara sahip olmaya doniisebilecektir. Bu yol haritas1 ise, buna uygun olarak daha

karmasik bir hale gelecektir.

Mesela Sekil 3.10°da, Ankara’dan Istanbul’a seyahat eden kisilerin cesitli
seceneklere sahip olduklari gosterilmektedir. ilk karar noktasi seyahat bigimini segmeyi
gerektirmektedir: Otobiis, tren veya araba. Daha sonra siirlicii olanlar, Bogazici
Kopriisii, Fatih Sultan Mehmet Kopriisii, Uskiidar Arabali Vapuru ve Harem Arabali
Vapuru arasindan secim yapmak durumundadir. Istanbul’a gelindigi zaman, tren ve
otobiis yolculari, nihai gidilecek yere ulasmak iizere yiiriiyerek, metroyla (sehir ici veya
ekspres), otobiisle veya taksiyle gitmek arasindan se¢im yapmak durumundadirlar. En
iyi se¢im, fiyati, hizi, trafikteki tahmini tikaniklig1, Istanbul’daki nihai gidilecek yerin
neresi oldugunu ve E-6 parali otobanindaki egzoz dumaninin sebep oldugu hava

kirliligini ihtiva eden pek ¢ok faktore tabidir.

B! Dixit, - Nalebuff, a.g.e., s.34.
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Otobiis Sehir ici Haydarpasa

izlenecek yollar Gart Sehir ici
izlenecek yollar
Ankara Tren . ‘
Sirkeci
Gari Sehir i¢i
izlenecek yollar
Araba

Bogazici Kopriisii

f Fatih Sultan Mehmet K&priisii
Uskiidar Arabali Vapuru
: Harem Arabali Vapuru

Sekil 3.10. Genisletilmis Bir Karar Agaci Modeli

Sadece bir kisinin her bogum noktasindaki se¢imlerini agiklayan bu yol haritasi,
birbirini izleyen dallarin ortaya ¢iktig1 bir agac gibi goriinmektedir. Bu sebeple, “karar
agac1” terimi kullanilmaktadir. Boylesi bir haritay1 veya agact dogru kullanmanin yolu,
ilk goriinen en iyi dal olan rotay1 segmek ve bundan boyle buraya ulasildiginda mesela
Bogazi¢i Kopriisii’niin Obiir tarafina gegmek degildir. Bunun yerine, gelecekteki
kararlarin neticeleri se¢ilmeli ve bunlar 6nceki secimler yapilirken kullanilmalidir.
Mesela, eger CNR Fuar Merkezi’ne gidilecekse, buraya gitmek icin, Taksim-Havaalani
Metrosu, Istanbul’un merkezinden direkt baglant1 sagladigindan en iistiin ulasim yolu
olacaktir. Dolayisiyla 6nce gidilecek hedef belirlenmeli, daha sonra en iyi dal tercih
edilmelidir. Misalimizde, metro otobiis terminalinden gegtigi igin, trene veya arabaya

tercih edilebilecektir.

Boyle bir aga¢ sadece strateji oyunundaki segimleri gostermek iizere
kullanilabilir, fakat yeni bir unsuru resme dahil etmek de gerekebilir. Bir oyun iki veya
daha fazla oyuncuya sahip olabilmektedir. Aga¢ boyunca farkli dallanma noktalarinda
farkli oyuncular karar almak icin sapabileceklerdir. Onceki bir noktada se¢im yapan bir
kisi sadece kendi gelecekteki secimlerine degil, fakat digerlerinin se¢imlerine de, ileriye
bakmalidir. O, kendisini digerlerinin mecazli olarak degismeli bir sekilde
ayakkabilarinin i¢ine koyarak ve diisiindiikleri gibi diisiinerek, onlarin ne yapacaklarini

tahmin etmelidir. Bu farkliligin hatirlanmasi i¢in, sadece bir kisinin bulundugu hallere
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yonelik olan bu karar agaci terimi sakli tutularak, bir strateji oyunundaki karar silsilesini

gdsteren agag “oyun agact” olarak adlandirilir.'*?

Pes pese hamleli oyunlar karar veya oyun agaclart kullanilarak c¢ok kolay
gosterilebilir. Bu agaglar genelde bir oyunun genis muhteviyath sekli (extensive form)
olarak takdim edilir. Oyun agaclari, oyundaki tiim oyuncular tarafindan paylasilan karar
agacidir. Bu agaglar tim oyuncular tarafindan gerceklestirilebilecek miimkiin tiim
hareketleri tasvir eder ve ayni zamanda oyundaki miimkiin tim sonuglar1 igaret eder.
Onlar, bogumlardan (nodes) ve dallardan (branches) teskil olurlar ve ¢ogu kez bir
sayfada soldan saga dogru c¢izilirler. Bununla birlikte oyun agaclari oyun i¢in en uygun
herhangi bir yonlendirmeyle cizilebilmektedir; dipten yukar1 dogru, yan, tepeden
asagiya dogru veya hatta merkezden disar1 dogru. Aga¢ bir istiaredir (metaphor) ve
mithim bir 6zelligi, aga¢ bogumlarinda verilen kararlar gibi birbirini izleyen dallara

ayrilmasi diisiincesidir.

Bogumlar birbirine dallar vasitasiyla tabidirler ve iki tipe ayrilmaktadirlar. Birinci
bogum tipi karar bogumu (decision node) olarak adlandirilir. Karar bogumlari oyunda
kararlarin verildigi belirli noktalar1 gostermektedir. Her karar bogumu bu noktada bir
hareketi secen bir oyuncu ile bulusmaktadir. Ilaveten, her oyun, oyunun baslama
noktasi, baslangi¢ bogumu olan bir karar noktasina sahip olacaktir. Ikinci tip bogum,
nihai bogum (terminal nodes) olarak adlandirilir. Nihal bogumlar oyunun son
noktalarin1 gostermektedir. Her nihai bogum da, oyunda bulunan oyuncular bir hasilalar
setiyle bulugsmaktadir. Bu hasilalar eger oyunda bu belirli nihal boguma gétiiren dallar
takip edilmisse her oyuncu tarafindan kabll edilen kazancglar1 gosterir. Bir oyundaki
daha ¢ok oyuncu ve onlarin se¢im yapmak i¢in sahip olacaklar1 daha fazla firsatlar,
oyun agacinda daha ¢ok miimkiin nihal bogumlar demektir. Oyun agacinin dallar
herhangi bir karar bogumunda ger¢eklestirilebilecek miimkiin  hareketleri
gostermektedir. Her bir dal, agactaki farkli bir oyuncu i¢in ya baska bir karar bogumuna

veya bir nihal boguma gatiiriir. Agag, her bogumda bir oyuncu tarafindan yapilabilen

2 Dixit, - Nalebuff, a.g.e., 5.34-36.
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mimkiin tiim se¢imleri raporlamalidir, bu yiizden bazi oyun agacglar1 “herhangi bir sey
yapmama” se¢imiyle bulusmaktadir. Burada her karar noktasindan bir yere gotiiren en
az bir tane dal olmalidir, fakat herhangi bir dalda kagimilmaz olarak birmaksimum
s6zkonusu degildir. Bununla birlikte, her karar bogumu maksimuma goétiiren sadece bir

tane dala sahiptir.'>
3.2.6.1 Pes pese Hamleli Oyunlarin Tahlili

Pes pese hamleli oyunlarin nasil tahlil edilecegini 6grenmek icin Sekil 3.4’teki
Toyota ile Honda arasindaki kapasite genisletme oyununu tekrar ele alabiliriz. Sekil

3.11°deki tablo"** hafizamizi tazeleyecektir.

Toyota
Bilyiik Kiigiik Genisletme Yok
Bilyik 0 0112 It &
Kiiciik 2 121 .6 16 20 15
Honda Genisletme Yok 18 20 18
9 15 18

Sekil 3.11. Toyota ile Honda arasindaki Kapasite Genisletme Oyunu

Daha evvel gosterildigi iizere bu oyundaki Nash dengesi, Toyota ve Honda i¢in
“Kiiciik” stratejisini se¢mektir. Fakat simdi, Honda’nin Toyota’nin ne yapacagina
iliskin kararindan evvel kapasitesi hakkinda karar verebildigini diisinelim. Bunun i¢in
Honda, meseld karar alma vetiresini hizlandirmis olabilecektir. Artik burada, ilk
hamleyi yapanin Honda, takip eden hamleyi yapanin Toyota oldugu bir pes pese hamleli
bir oyun farzedilmektedir. Burada pes pese hamleli oyunu tahlil etmek iizere oyun agaci
kullanilacaktir. Bir oyun agaci her oyuncunun takip edebilecegi farkli stratejileri ve bu

secilecek olan stratejilerin bir diizenini gostermektedir.

133 Dixit, - Skeath, a.g.c., s. 46.
134 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.601.
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Sekil 3.12' bizim kapasite genisletme oyunumuza yonelik oyun agacini

gostermektedir.
Honda'nin Kazanci Toyota'nin Kazanci
b Biiyiik 0 0
Y F/ = 12
Geniglet k
\ enigletme yo 18 9
Biiytik g 1
a - c /
Ku(;uk Kiiciik
T = 16 16
\.  Genisletme yok 20 15
Biiyiik
. d 9 18
Genisletme yok =7 Kiicik
T = 15 20
Genislet k
\ enigletme yo 18 18

Sekil 3.12. Toyota ve Honda Arasindaki Pes pese Hamleli Kapasite Genisletme
Oyununa Yd6nelik Oyun Agaci.

Herhangi bir oyun agacinda hamlelerin akis diizeni soldan saga dogrudur.
Honda’nin karar1 ilk hamleyi o yapacagi icin, onun karar1 en soldaki dal ile
gosterilecektir. Honda’nin miimkiin her hamlesi i¢in, bundan sonra Toyota’nin miimkiin

biitiin kararlar gosterilecektir.'*°

Sekil 3.12°deki oyun agacimi tahlil etmek icin geriye dogru hiikiim ¢ikarma
(backward induction) olarak adlandirilan bir diisiinilis vetiresini kullanmak uygundur.
Pes pese hamleli bir oyun ¢oziilmeye kalkildiginda, oyun agacinin sonundan baslanir ve
(golgeli karelerle gosterilen) her karar noktasi icin bu noktadaki oyuncuya yonelik
optimal karar bulunur. Bu sekilde oyunun baslangicina ulagincaya kadar devam edilir.
Buna gore dogru sonu¢ ¢ikarma diigiiniis yontemi, tahlili yonetilebilir kilma seklinde
cazip bir 6zellige sahiptir. Bu potansiyel olarak karmasik olan bir oyunun yonetilebilir

parcalara ayrilmasina miisdade etmektedir.

135 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.617.
136 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.617.
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Misalde baslangi¢ bogumu Honda i¢in a, Toyota icin b, ¢ ve d harfleri ile
gosterilmistir. Nihai bogumlar Honda ve Toyota i¢in bir diizen i¢inde hasilalar
gostermektedir. Bu misalde geriye dogru sonug¢ ¢ikarmay1 uygulamak iizere, Honda’nin
yapabilecegi li¢ se¢cimin her biri i¢in Toyota’nin optimal kararini bulmak gerekmektedir.

Honda’nin bu ii¢ se¢imi; “Genisletme Yok”, “Kiiciik” ve “Biiyiik” se¢imleridir.

a. Eger Honda, “Genisletmek Yok” stratejisini segerse, Toyota’nin optimal se¢imi

“Kiigiik” olmaktadir.

b. Eger Honda, “Kiiclik” stratejisini segerse, Toyota’nin optimal se¢imi “Kiigiik”

olmaktadir.

c. Eger Honda, “Biiyiik” stratejisini secerse, Toyota’nin optimal se¢imi

“Genisletme Yok olmaktadir.

Agag lizerinde geriye dogru tahlil yaparken, Honda’nin, Toyota’nin, Honda’nin
yapabilecegi ii¢ hareketin her birine karsi en 1yi tepkisini segecegini, sezdigini farzettik.
Bu bekleyisler tahtinda, Honda’nin bu ii¢ stratejisinden hangisinin ona en yiiksek kari
saglayacagi tespit edilebilir. Bu, Toyota’nin optimal bir sekilde tepki verme sarti

altinda, Honda’nin her se¢iminden hasil olacak kar hesap edilerek yapilir;

1. Eger Honda, “Genisletmek Yok” stratejisini segerse, bundan sonraki Toyota’nin

optimal kars1 hareketi veriyken, Honda’ nin kar1 15 milyon $ olacaktir.

ii. Eger Honda, “Kiiclik™ stratejisini secgerse, bundan sonraki Toyota’nin optimal

kars1 hareketi veriyken, Honda’nin kar1 16 milyon $ olacaktir.

i1i. Eger Honda, “Biiyiik™ stratejisini secerse, bundan sonraki Toyota’nin optimal

kars1 hareketi veriyken, Honda’nin kar1 18 milyon $ olacaktir.

Buna gore Honda en yiiksek karma “Biiyiik” stratejisini sectiginde ulagmaktadir.
Bu oyundaki Nash dengesi, bu sonug¢la Honda i¢in “Biiyiik” stratejisini ve Toyota igin
“Genisletme Yok” stratejisini segmektir. Bu dengede, Honda’nin kar1 18 milyon $ ve

Toyota’nin kar1 9 milyon $’dir.
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Pes pese hamleli bir oyunun Nash Dengesinin, es-anli hamleli oyununkinden
onemli Ol¢iide farkli olduguna dikkat etmeliyiz. Hakikaten, eger Toyota ve Honda
kapasite sec¢imlerini es-anli olarak yapsalardi, pes pese hamleli oyunda Honda’nin
denge stratejisi olan “Biiylik”, mahk(Gm strateji olacakti. Honda’nin davranisinin o ilk
hamleyi yapabildiginde bu kadar ¢ok farkli olmasinin sebebi, pes pese hamleli oyunda,
firmanin karar meselelerinin siire¢ vasitasiyla baglantili olmasidir. Toyota Honda’nin ne
yapmis oldugunu gorebilir ve Honda herhangi sectigi bir harekete Toyota tarafindan
verilecek rasyonel tepki iizerine hesap yapar. Bu Honda’ya Toyota’y1 kdseye sikigtirma
giicii verir. Biiyiik kapasite genisletmeyi gerceklestirmeye kalkisarak Honda, Toyota’yi,
onun yapabilecegi en iyi seyin genisletme yapmamak oldugu bir vaziyete sokar. Aksine,
es-anlt hamleli oyunda, Toyota, Honda’nin kararim1 énceden miisdhede edemez ve bu
yizden Honda, Toyota’nin yonetimine kuvvet uygulayamaz. Bundan dolayi, Honda
tarafindan mevcit stratejilerden “Biiyiik” olanin se¢imi, Toyota’y1 bir stratejiyi takip

etmesi icin, pes pese hamleli oyunda oldugu kadar katiyen zorlamamaktadir.'®’

3.3 Oynanma Sayisina Gore Oyunlar ve Bu Oyun Tiirlerindeki Stratejiler

3.3.1 Tekrarlanan Oyunlar

Tek hamleli oyunlar (one-shot games) ile tekrarlanan oyunlar (repeated games)
arasindaki fark da miihimdir. Tek hamleli bir oyunda, oyunun temeli, sadece bir kere
oynanmasidir. Tekrarlanan bir oyunda, oyunun temeli, oyunun birden fazla kere
oynanmasidir. Meseld eger kisi rakibiyle sadece ve sadece bir kere satrang oyunu
oynamay1 kabil ederse, tek hamleli bir oyun oynamis olur. Eger kisi rakibiyle iki kere

satran¢ oynamay1 kabil ederse, tekrarlanan bir oyun oynamis olur.

Tekrarlanan oyunlar, sinirli tekrarlanan oyunlar (finitely repeated games) ve
simirsiz tekrarlanan oyunlar (infinetely repeated games) —yenilen pehlivanin giirese
doymadig1 oyunlar- olarak ikiye ayrilmaktadir. Sinirli tekrarlanan bir oyun er veya ge¢

nihayete eren bir oyundur. Sinirsiz tekrarlanan bir oyun ise sonsuza kadar tekrar ve

137 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.617-618.
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tekrar oynanan bir oyundur. Bu oyunda, oyuncular oyunun her tekrar1 esnasinda hasila

elde ederler.”®
3.3.1.1 Tekrarlanan Oyunlar Cercevesinde Takip Edilen Stratejiler

Herhangi bir tiirdeki tekrarlanan oyunlarda iliskinin mevcit olan silsile halindeki
tabiati, oyuncularin, oyunlarin Onceki temsillerindeki hareketlerine tabi olan
stratejilerini benimseyebilecekleri manasina gelmektedir. Boylesi stratejiler mevcidiyeti
baska seye tabi stratejiler (contingent strategies) olarak adlandirilir ve pek ¢ok cesitli
misaller tekrarlanan oyun teorisinde sik olarak kullanilir. Pek ¢ok tabi strateji, tetikleme
stratejileridir (trigger strategies)."”’ Tetikleme stratejilerini kullanan bir oyuncu, oyunu
rakibi igbirligi yaptig1 siirece isbirlik¢i olarak oynar, fakat gruplarinda herhangi bir
ayrilma cezalandirma (punishment) siirecini “tetikler”. Bu durumda oyuncu tepki olarak

isbirlik¢i olmayan bir sekilde oynar.

Iki en iyi bilinen tetikleme stratejisi, gaddar tetikleme stratejisi (grim trigger

strategy) ile kisasa kisas stratejisidir (tit for tat strategy).'*’

Gaddar tetikleme stratejisi,
rakip isbirliginden ayrilincaya kadar, onunla isbirligi yapmay: gerektirir. Ancak bu
ayrilma bir kere ortaya ¢ikinca, rakip oyunun geri kalan her temsilinde (aldatma veya
ayrilma stratejisi segilerek) cezalandirilir. Bunun aksine kisasa kisas (KK) stratejisi ise,
gaddar tetikleme stratejisi kadar zalim bir sekilde affetmeyen bir strateji degildir ve
stirekli cezalandirmay1 gerektirmeksizin mahkiimlarin ¢ikmazini ¢6zme kabiliyetiyle
inliidiir. KK stratejisini icrd etmek, eger rakip oyunun en yakin gecmigindeki temsilinde
isbirligi yaptiysa, onunla isbirligi yapmak ve eger rakip oyunun en yakin ge¢misindeki
temsilinde hile yaptiysa, ona karsi hile yapmak méanasina gelir. Boylece cezalandirma

sathas1 ancak rakip hile yapmaya devam ettigi miiddetce siirer.

138 Baye, a.g.e., s.348-368.
19 Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.259.
0 Dixit, - Skeath, a.g.e., 5.259.
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3.3.1.1.1 Gaddar Tetikleme Stratejisi

Mahktmlar ¢ikmazinin temel dersi, ferdin fayda maksimizasyonunu takip
etmesinin, muhakkak oyuncular grubunun miisterek faydasinin maksimizasyonuyla
netice veremeyecegidir. Fakat mahkiimlar ¢ikmazi tek hamleli bir oyundur ve eger ayni
oyuncular tarafindan tekrar ve tekrar oynansaydi oyunun farkli bir sekle doniisiip
dontismeyecegi merak edilebilir. Oyuncularin tekrarlanan bir sekilde birbirleriyle
etkilesimde bulunmalarina miisdade edildiginde, her oyuncunun cari kararlarini,
rakibinin oyunun 6nceki sathalarinda ne yapmis olduguna tabi kilabilecegi ihtimaliyeti
devreye girer. Oyuncularin takip edebilecekleri stratejilerin tanziminin bu sekilde

genislemesi, goriilecegi lizere oyunun neticesini dramatik bir sekilde degistirebilir.

Tekrarlanan oyunun bu gii¢lii etkisini canlandirmak i¢in Sekil 3.13 teki tabloda'*!

tasvir edilen mahktmlar ¢ikmazi oyununu dikkate alalim.

1. oyuncu
Hile Isbirligi
Hile > |14 1
2. oyuncu — 7 - T

Sekil 3.13. Mahkiimlar A¢gmazi Oyunu

Bu oyunda her oyuncu i¢in “Hile” hakim stratejidir fakat oyuncularin ortak veya
misterek menfaatleri, her ikisi de “isbirligi” stratejisini oynadiklarinda maksimize
olmaktadir. Tek hamleli bir oyunda Nash dengesi, her iki oyuncu i¢in de “Hile”

stratejisini segmek olacaktir.

Fakat simdi, iki oyuncunun goriilebilir bir gelecekte oyunu tekrar ve tekrar
oynayacaklarini tasavvur edelim. Bu durumda oyuncularin isbirlik¢i bir sekilde

oynadiklar1 bir dengeyi saglamalari miimkiindiir. Bunun sebebini gérmek icin, 1.

141 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.611.
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oyuncunun, 2. oyuncunun su stratejiyi kullanacagma inandigin1 diislinelim:
“Stratejilerden ‘igbirligi’ stratejisini segerek basla ve 1. oyuncu isbirligi yaptig
miiddetce bunu siirdiir.” ilk seferinde 1. oyuncu ‘Hile’ stratejisini seger, bir sonraki
donemde ve takip eden biitiin donemlerde 2. oyuncu ‘Hile’ stratejisini seger. Elbette
eger 2. oyuncu, ardindan gelen déonemlerde hile yaparsa, 1. oyuncu da onun kadar hile
yapmaya devam edecektir. 2. oyuncunun stratejisi, bir oyuncu tarafindan bir hile yapma
macerasl, oyunun geri kalanina matuf isbirliginde siirekli bir bozulmanin zalimane

thtimalini tetikledigi icin “Gaddar Tetikleme” stratejisi olarak adlandirilir.

Donem basina hasila

14 A
B
10 - Daima isbirligi
57 < Bugiin hile
1 1 | 1 1 d . b
Su an 1 b 3 4 5 Su andan itibaren

donem sayist

Sekil 3.14. “Gaddar Tetikleme” Stratejisi Durumunda Tekrarlanan Mahktmlar

Cikmazindaki Kazanglar hasila

Sekil 3.14' eger 1. oyuncu her dénem isbirligi yaptiysa onun bekleyecegi
hasilalar tasvir etmektedir. 1. oyuncu isbirligi yaparak kendine donem basia 10’a esit
bir hasila akis1 saglar. Aksine eger 1. oyuncu hile yaparsa, cari donemde 14’lik bir
hasila ve bunun ardindan gelen tiim donemlerde 5’lik bir hasila elde eder. Hangi strateji
daha 1iyidir? 1. oyuncunun, carl hasilalari, gelecekteki hasilalara karst nasil
degerlendirdigi hususunda ilave enformasyon olmaksizin hangi stratejinin daha iyi

oldugu sOylenemez. Fakat eger 1. oyuncu cari hasilalarina gore gelecekteki hasilalara

142 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.611.
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yeterince kuvvetli agirlik verirse, o, isbirligini siirdiirmeyi hile yapmaya tercih
edecektir. Bu, tekrarlanan mahkiimlar ¢ikmazinda igbirliginin, belirli durumlarda, her
oyuncunun kendi menfaatine yonelik olan davranisindan  kaynaklandigim

gostermektedir.
3.3.1.1.2 Kisasa Kisas Stratejisi

Gaddar tetikleme stratejisi bir oyuncunun eger diger oyuncu isbirligi yaparsa
isbirligi yaptig1, fakat eger diger oyuncu hile yaparsa, bundan sonra sonsuza kadar Nash

dengesi stratejisini oynadig1 bir stratejidir.

Bir isbirlik¢i denge, eger her oyuncu diger oyuncunun hile yapmayi
cezalandiracagimi bilirse meydana gelebilmektedir. Cezalandirmanin siddetli bir
yontemi gaddar tetikleme stratejisidir. Bir oyuncunun digerine yiikleyebilecegi daha
hafif bir ceza yontemi, kisasa kisas stratejisi veya dise dis - gdze goz stratejisidir (tit for

tat strategy).

Kisasa kisas stratejisi, bir oyuncunun, eger diger oyuncu dnceki donemde isbirligi
yaptiysa, onunla simdiki donemde isbirligi yaptigi, fakat eger diger oyuncu oOnceki

dénemde hile yaptiysa simdiki donemde ona hile yaptig1 bir stratejidir.'*’

Bu kisasa kisas stratejisi, yukaridaki 1. oyuncu ve 2. oyuncunun yer aldigi,

tekrarlanan mahktimlar agmazi oyunu yardimiyla agiklanabilir:

Eger her iki oyuncu da 1. donemde isbirligi anlagmasina giderse, her biri 10 birim
hasila elde eder. Simdi 2. oyuncunun 2. dénemde hile yapmay1 tasarladigini diisiinelim.
Bu hile siiratle 14 birimlik hasila ve 1. oyuncu i¢in 1 birimlik hasila, yani onceki
duruma gore 10-1=9 birimlik zarar getirir. Iki dénemlik hasilasini toplarsak 2. oyuncu
24 birim (10 birim igbirligi, 14 birim hile yapma) héasila elde etmistir. Bir sonraki
donem, 1. oyuncu 2. oyuncuyu kisasa kisas stratejisiyle cezalandiracak ve o da hile

yapacaktir. Fakat 2. oyuncu 4. donemde tekrar isbirligi yapmak i¢in 1. oyuncuyu

143 Parkin, a.g.e., s.302.
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isbirligine ikna etmek mecburiyetindedir. 1. oyuncu simdi 14 birimlik hasila elde eder

ve 2. oyuncu 1 birimlik hasila elde eder.

Oyunun 3 donemine ait hasilalar1 toplarsak, 2. oyuncu igbirligi yaparak daha fazla
hésila elde ederdi. Hile yapip tekrar isbirligine donmeye c¢alisarak 0, 10+14+1=25
birimlik ii¢ donemde hasila elde etmistir. Eger daima isbirligini siirdiirseydi, bu 2.
oyuncu 10+10+10=30 birimlik hasila elde edecekti. Ancak hile yaptiginda 1.
oyuncunun kisasa kisas tepkisini celbettiginden 5 birimlik (30-25) daha az hasila elde

etmistir.'**

3.3.1.2 Tekrarlanan Oyunlarda Isbirligi ve Sartlart

Herhangi bir isbirligini tesvik eden stratejiyi diger isbirligini tesvik eden
stratejilerle birlestiren 6zellik onun, hile yapmak i¢in zit davranan oyuncuyu
cezalandirmak durumunda olmasidir. Tekrarlanan mahkiimlar ¢ikmazi oyununda bir
oyuncunun isbirligine goniillii olmas1 i¢in gerekli olan sart onun eger o hile yaparsa
rakibinin er-ge¢ misilleme yapacagini beklemesidir. Er-ge¢ misilleme olacagi beklentisi
ve baslangi¢ donemindekinin 6tesinde karsi karsiya kalinan (Sekil 3.14’te BC dogru
parcasiin uzunluguyla gosterilen) hasiladaki bir azalma, hile yapmak tek hamleli bir
oyunda hakim strateji olsa bile, bir oyuncuya isbirligini siirdiirmesi i¢in miisevvik

tedarik eden seydir.

Bunun 15181nda, oyuncular tekrarlanan mahkiimlar ¢ikmazi oyununda etkilesimde
bulunduklar1 zaman, onlarin isbirlik¢i davranist uzun siire koruyup stirdiirecekleri
ihtimali hakkinda bazi genel ifadeler soylemek miimkiindiir. Hususen, isbirlik¢i

neticenin miimkinatinin, su sartlar altinda artacagi tespit edilmistir;

1. Oyuncular sabirhdir. Yani, onlar cari donemdeki hasila kadar hemen gelecek
donemdeki kazanca da kiymet atfederler. Sabirli oyuncular i¢in, cezalandirmanin menfi
neticeleri, hile yaparak elde edilecek kisa vadeli hasilalarla mukayese edildiginde

oldugundan daha biiyiik géztiikmektedir.

144 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.611-612.
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2. Oyuncular arasindaki karsilikh tesirler siktir. Bu donemin uzunlugunun kisa
oldugunu ve hile yapmanin bir kereye mahsiis faydasinin kisa vadede hasil oldugunu

ima eder.

3. Hileyi sezmek ve ortaya ¢ikarmak kolaydir. Bu, vadenin kisa olmasi gibi
kabaca ayni tesire sahiptir: Bir oyuncu, cok uzun bir siireyi hile yapip siiphe
uyandirmadan veya yakayir ele vermeden atlatamaz ve bu yiizden oyun bozucu

davranigindan kaynaklanan kisa vadeli menfaatin, kisa siirede kaybolacagini anlar.

4. Hile yaparak elde edilecek bir kerelik kazang, nispeten kiiciiktiir. Mesela,
Sekil 3.14’teki AB dogru pargasinin uzunlugu, hile yapmanin nihai maliyeti BC dogru

parcasinin uzunluguyla mukayese edildiginde kiiciiktiir.

Aksine, miisterek neticenin ortaya ¢ikma ihtimalinin su sartlar altinda azalacagi

tespit edilmistir;

1. Oyuncular sabirsizdir. Yani, onlar cari hasilaya gelecekteki hasiladan daha

fazla kiymet atfederler.

2. Oyuncular arasindaki karsihikh tesir sik degildir. Bu, vadenin uzun
oldugunu ve hile yapmanin bir kereye mahslis faydasinin nispeten uzun vadede hasil

oldugunu ima eder.

3. Hileyi sezmek ve ortaya cikarmak giictiir. Bu boyle oldugunda, bir oyuncu
hile yapip uzun bir siireyi sliphe uyandirmadan veya yakayi ele vermeden atlatabilir ve

hile yapmaktan dogacak faydadan nispeten uzun vade boyunca yararlanabilir.

4. Hile yaparak elde edilecek bir kerelik hasila, hile yapmanin nihai

maliyetiyle karsilastirildiginda biiyiiktiir.'*

145 Besanko, - Braeutigam, a.g.e., s.612-613.
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4. BOLUM
IHALE TEORISi

Ihale teorisi son yillarda muazzam &lgiide dikkatleri celbetmistir. Bu teori, giinliik
hayatta, her gegcen giin daha fazla uygulama alani bulmus ve bu durum, teorinin
inkisafina ve genis bir uygulama alani1 bulmasma sebep olmustur. Ayni zamanda bu
teori, hem tecribe olarak hem de uygulama olarak, oyun teorisinin sahasinin test
edilmesinde, kesif bir sekilde kullanilmistir. Bunlara ilave olarak, ihale teorisi oldukca
basit ticaret teorilerini dikkatli bir sekilde analiz ederek, ¢ok daha karmasik ortamlari
anlamamiza matGf temel yap1 taslarini gelistirmistir. Fakat bazi iktisat¢ilar yine de, ihale
teorisini, iktisat teorisinin ana viicudundan ayr1 bir asir1 uzmanlagma alanmi olarak veya
iktisadin ana govdesinin bir pargasit olmaktan ziyade, yonetim bilimciler ile isletme
arastirmacilarina yonelik olan bir ¢alisma sahasi olarak goriirler. Bu goriistin kismen,
ihale teorisi 6nemli 6l¢iide isletmeci aragtirmacilar tarafindan veya isletme aragtirmalari
dergilerinde gelistirildigi i¢in ve standart iktisadi sezgilerden ziyade, teknik olan
matematik argiimanlarin kullanilmasindan dolay1 ortaya c¢iktig1 disiiniilmektedir.
Esasinda ihale teorisi ile ‘“standart” iktisat teorisi arasindaki baglanti, pek cok
iktisatginin kavradigindan daha sikidir. Ihale teorisi aletlerinin genis bir cercevede
kullanigh fikirler ve deliller ortaya koyduklar1 miisahede edilmekte ve bu sebeple ihale
teorisinin iyl anlagilmasinin, pek ¢ok baslica iktisadi meselenin analizini saglayabilecek
sezgiler ve kavrayislar gelistirmede kiymet arz ettigi goriilmektedir. Kisaca, ihale teorisi

iktisadi tahlilin merkezinde yer almaktadir.'*

Ihale caligmalar, fiyat tesekkiilii meselesine bir yaklasim metodu saglar. Piyasa
fiyatim1 veri olarak alan c¢ok sayida alict ve saticilarin bulundugu bir iktisadi model,

fiyatlarin nasil tesekkiil etmis oldugunu agiklamada basarisiz oldugundan eksiktir.

146 Klemperer, P., “Why Every Economist Should Learn Some Auction Theory”, Auctions: Theory and
Practice, ed. Klemperer, P., Princeton University Pres, New Jersey, 2004, s.76-77.
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Walrasgil mezat tellali'*’” devre disi kaldiginda fiyatlari kimin veya neyin belirleyecegi
muamma olmaktadir. Hatta farkl: bir sekilde, tam rekabetci bir piyasada, her bir alicinin
menfi bir talep egrisiyle karsilasmasiyla veya her bir saticinin miispet bir arz egrisiyle
karsilagmasiyla neticelenen fiyat tesekkiilii vetiresince onemli bir belirsizlik ortaya
cikmaktadir. Rekabet¢ci dengeye ayarlanma siiresinde, piyasa monopsoncularla karsi
karsiya kalan monopolciilerden ibaret olabilmektedir. Oysa bunlara ragmen ihale teorisi,

fiyat tesekkiiliinlin apagik bir modelini ortaya koyabilmektedir.

Ihaleler iizerine yapilan teorik bir ¢alismanin daha az énemli fakat daha pratik bir
mant1ig1 veya sebebi ise, ihalelerin diisiindiiriicii bir ampirik énemi olmasidir. Théle
vasitasiyla her y1l miibadele edilen mallarin kiymeti ¢ok biiyiik tutarlarda olmaktadir.
Bu hakikat, teorik ihale calismalarinin hakli oldugunu gostermektedir. Ayrica ihale

teorisi, en ileri teknikleri kullanan matematiki iktisattan daha ¢ok uygulamaya yakindir.
148

Bunlarin disinda, ihaleler Pareto-optimumunu saglamaktadir. “Satict ve fiyat,
herhangi bir ihdle veya fiyat teklifleri siireci prosediiriiyle belirlenebilmektedir ve
neticeler, umimiyetle benimsenen prosediire gore onemli 6l¢iide farkli olabilmektedir.
En basit prosediir, fiyat tekliflerinin serbest bir sekilde yapildig1 ve herhangi bir alicinin,
herhangi bir daha yiiksek fiyat teklifi yapmak istemeyinceye kadar ilanlarin yapildigi,
alelade veya gelismis bir ihadleyi analiz etmektir. Normal netice, (rasyonel teklif
sahipleri arasinda!) fiyat teklif siirecinin, alicilarin nesneye tayin ettikleri kiymetler

149

arasinda, bu noktada sadece bir istekli teklif sahibi (bidder) ™ kalacagina gore, yaklasik

olarak ikinci en yiiksek kiymete esit bir seviyede durmasidir; nesne bu durumda ona en

147 Walrasgil mezat tellali mal ve hizmet arz edenler ile talep edenleri s6z konusu bu mal veya hizmete
yonelik tek bir fiyata ulagtirmak iizere kars1 karsiya getiren, mevcudiyeti farz ve kabul edilen bir piyasa-
yapicidir (market-maker). Birisi boylesi bir piyasa-yapictyi, bir piyasa biitiin taraflarin ticaret yapabildigi
sadece bir fiyata sahip olarak modellendiginde diisiinebilir.
http://economics.about.com/od/economicsglossary/g/walrasiana.htm.

48 McAfee, R.P., - McMillan, J., “Auctions and Bidding”, Journal of Economic Literature, Cilt:25, No:2,
Haz.1982, 5.700.

149 Bundan bdyle, metnin tamaminda Ingilizce “bidder” kelimesinin yerine, uzun uzadiya “fiyat teklif
eden kimse” yazmaktan ziyade, kisaca “teklif sahibi” yazilacaktir. Zird Hollanda usilii ihale gibi kimi
hallerde “a¢ik arttirmaci” gibi diger bazi terciimeler de hata ihtiva edecektir.
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yiiksek kiymeti bigcen teklif sahibi tarafindan bu fiyattan satin alinacaktir. Basitlik
olmas1 i¢in, fiyatin siirekli olarak degisebildigini ve fiyat teklifleri arasinda baska
herhangi bir minimum artirim diliminin (increment) olmadigim1 farz ve kabil

etmekteyiz. Bu netice, asikar bir sekilde Pareto-optimumdur.” 130

4.1 Thale Nedir? Hangi Tiir Mallarin Satis1 Ihale ile Yapilmaktadir?

Ingilizcede “ihale” kelimesinin karsiligi olan “auction” kelimesinin, auctus
(“arttiran”) sifat fiili vasitasiyla, “arttirmak” (veya “degerini ¢ogaltmak”) manasina

gelen, Latince augere’den tiiredigi tespit edilmistir."”’

Bazen, bir dizi potansiyel tedarik¢iden bir sey satin almak isteyen sadece bir alici
vardir. Teorik bakis agisindan, bazi degiskenlerin isaretlerinin ters donmesi disinda,
monopson, esas olarak monopol ile ayni seydir. Bu sebeple, Oxford sozliigii bir ihaleyi,
“esyalarin en yiiksek fiyat teklifini yapana satildigi kamu satig1” olarak tanimlamasina
ragmen, bizim ihdle terimini hem satis i¢in fiyat sunusu ve hem de alis i¢in fiyat teklifi

manalarna geldigini bilmemiz gerekmektedir.'*?

Kisaca ihale, piyasa istirdkcileri tarafindan verilen fiyat tekliflerine binaen kaynak
dagilimmi ve fiyatlar1 belirleyen acik bir kurallar setine sahip olan bir piyasa

kurumudur.

Hangi tiir mallarin ihale vasitasiyla satildigina dair liste ise uzundur: Sanat
eserleri, kitaplar, antikalar, tarimsal {iirlinler, maden kullanim imtiyazlar1 (mineral
rights), hazine bonolari, sirketler ve altin bazi gilincel misallerdir. Kadinlar ve koleler ise
tarihi misallerdir. Sabit bir fiyat ilan etmek gibi diger satis araglarindan ziyade ihalenin
kullanilmasimnin sebebi, belki bazi iriinlerin herhangi bir standart kiymetinin
olmamasidir. Mesela, herhangi bir balik yakalamanin fiyati, zamanin spesifik bir &ninda

muhtemel umulan piyasa gelismeleri tarafindan etkilenen talep ve arz sartlarina baglhdir.

B0 Vickrey, W. “Counterspeculation, Auctions, and Competitive Sealed Tenders”, The Journal of
Finance, Cilt:16, No:1, Mar.1961, s.14.

151 Krishna, V. Auction Theory, First Edition, Academic Press, California, 2002, s.6.

152 McAfee, - McMillan, a.g.m., s.701.
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El yazmalar1 ve antikalar icin de fiyatlar her sathada tekrar belirlenmek

durumundadir.'>

4.2 Thale ve Benzeri Kurumlarin Miisterek Yonleri:

Cok cesitli satis yapan kurumlar1 ve teknikleri “ihdle” bashigi altinda toplamak
mimkiindiir. Uygulamada ilgili bir teklif sahibi bulununcaya kadar fiyatin diistiigii ve
bundan sonra, diger teklif sahiplerinin bu meblagdan daha fazlasini teklif etmelerine
izin verildigi melez (hybrid) Hollanda-ingiliz ihaleleri de yapilabilmektedir. Mesela
Cuma 6gle vakti gibi, karara baglanmis bir bitis vaktinden 6nce, en yiiksek gecerli fiyat
teklifini yapan kisinin kazanan olarak agiklandigi, “son miihlet” (deadline) ihéaleleri
olarak adlandirilabilen —genellikle internet ihale siteleri tarafindan kullanilan- ihaleler
de vardir. Yine, mumun fitili kendi kendine sonmeden once, en yiiksek gecerli fiyat
teklifini yapan kisinin kazandig1, tesadiifl bir bitis vaktine sahip olan, “mum” (candle)
ithaleleri de s6z konusudur. Bir digeri li¢iincli fiyattan ihale veya kazananin biitiin diger
teklif edilen fiyatlarin ortalamasimi 6dedigi bir ihaledir. Ihtimaliyetlerin bu silsilesinin
epeyce genis oldugu ve hattd ¢oklu nesnelerin satis1 diisliniildiigiinde daha da genis

oldugu goriilmektedir.

Neyin bir ihale olarak adlandirilabilecegi ve neyin adlandirilamayacagina gelince,
kat1 bir goriis benimsemeksizin, bdylesi kurumlarin miisterek sahip olduklar1 bazi

onemli 6zellikleri teshis etmemiz gerektigi hususunda uzlagma vardir.

Ihale benzeri kurumlarm miisterek bir yonii, potansiyel alicilarin sadece elde
edilen enformasyona binaen belirlenen 6deme ve netice elde etme arzular1 husiisunda,
yani kimin kazanacagi ve ne kadar 6deme yapacagi hakkinda s6z konusu potansiyel
alicilardan enformasyon ortaya ¢ikarmalaridir. Boylece ihdleler herhangi bir malin
satisinda kullanilmas1 manasinda evrensel bir hale donligmektedirler. Kiymetli bir sanat
eseri ve ikinci-el arabanin her ikisi de, ayni temel kurallar seti altinda mesela ingiliz

usilii ihale vasitasiyla satilabilir. Alternatif olarak, her ikisi de birinci fiyattan kapali

153 McAfee, - McMillan, a.g.m., s.701.
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zarf usilii ihale vasitasiyla da satilabilir. ihalenin bicimi, eldeki seye 6zgii herhangi bir

teferruata bagh degildir.

Ihale benzeri kurumlarin ikinci bir énemli yonii, s6z konusu kurumlarin anonim
olmalaridir. Bununla nesneyi kimin kazanacagi ve kimin ne kadar ddeme yapacagi
belirlenirken, teklif sahiplerinin kimliklerinin herhangi bir rol oynamadig
kastedilmektedir. Bu sebeple 1. teklif sahibinin, b; kadar bir fiyat teklifiyle kazandigim
ve yaklasik p meblaginda bir 6deme yaptigini diisiinelim. Bundan sonra biitiin diger
fiyat tekliflerini sabit tutarsak, eger herhangi bagka bir teklif sahibi, mesela 2, b, fiyat
teklifini ve mesela 1. teklif sahibi b2 fiyatimi teklif etseydi, bu durumda 2. teklif sahibi
kazanacak ve yine p kadar 6deme yapacakti. 1 ve 2’den bagka her teklif sahibinin,
meseld 3’iin, eger 1. ve 2. teklif sahipleri yukarida agiklandig1 tarzda fiyat tekliflerini

miibadele ederlerse, tam olarak etkilenmeyecegini sOyleyebiliriz.

Ihaleler mekanizmalar olarak adlandirilan kurumlar yerine biiyiikk bir zemine
yerlestirilebilir. Mekanizmalarin, daima evrensel ve anonim olmadiklari i¢in ihalelerden

farklilastiklar1 ortaya konmaktadir.'>*
Bunlarla birlikte, ihale teorisi pratik, ampirik ve teorik sebeplerle onemlidir.

Birincisi, mal ve hizmetlerin, miilkiyetlerin ve finansal enstriimanlarin ¢ok biiyiik
bir hacmi ihéle vasitasiyla satilmaktadir ve meseld cep telefonu (mobile phone)
lisanslarini, elektrik ve kirletme haklarin1 (pollution permits) igeren pek c¢ok ihale

piyasasi tasarlanmis durumdadir.

Ikincisi, ihaleler iktisat teorisine —ozellikle yetersiz enformasyonun bulundugu
oyun teorisine yonelik ¢ok kiymetli bir test zemini saglamaktadir. En biiylik ampirik
arastirma gayretleri, petrol ¢ikarma haklari, kerestecilik ve hazine bonolarina yonelik

ihaleler tlizerine odaklanmustir.

154 Krishna, a.g.e., s.6-7.
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Nihai olarak, ihale teorisi, bir¢cok teorik ¢alismanin miisterek temeli olmustur: O,
fiyat tesekkiiliiniin diger metotlarini, (mesela, en ¢ok perakende diikkanlarda miisahede
edildigi gibi) en belirgin sekilde konulan fiyatlar1 ve hem alicinin hem saticinin fiyatin
belirlenmesinde aktif olarak yer aldigi pazarliklar1 kavrayisimizi gelistirmede 6nemli

olmustur. Yine ihaleler ile rekabetci piyasalar arasinda da yakin bir iliski vardir.'*®

4.3 Standart ihale Tiirleri

Standart ihale tiirleri dort tanedir: artan-fiyat teklifli ihdle, (ayni zamanda ac¢ik,
sozel veya Ingiliz usilii olarak da adlandirlmaktadir), azalan-fiyat teklifli ihdle,
(Hollanda da cigeklerin satisinda kullanilmistir ve ayni zamanda iktisatgilar tarafindan
Hollanda —Dutch- usiilii olarak da adlandirilmaktadir), birinci fiyattan kapali zarf usilii
ihale ve ikinci fiyattan kapali zarf usilii ihdle, (ayni zamanda iktisat¢ilar tarafindan

Vickrey usilii olarak da adlandirilmaktadir).'*®

4.3.1 Ingiliz Usilii veya Artan Fiyat Teklifli ihale

Artan ihale uslii veya ayni seyi ifade etmek iizere Ingiliz ustlii ihale (English
Auctions), mallarin satigina yonelik, en yaygin olarak kullamlan ihale ustliidiir. Ingiliz
ushlii ihalede, fiyat sadece bir teklif sahibi kalincaya kadar arttirilmaktadir. Bu, bir
mezat tellalinin (auctioneer) fiyatlar1 ilan etmesiyle veya teklif sahiplerinin fiyat
tekliflerini sifahi olarak ifade etmeleriyle veya fiyat tekliflerinin elektronik olarak o

anlik en 1yi fiyat teklifinin ilan edilerek arz edilmesiyle yapilabilmektedir.

Ingiliz ustlii ihalenin esas ozelligi, zamanin herhangi bir 4minda, her teklif
sahibinin o anlik en iyi fiyat teklifinin seviyesini bilmesidir. Bu sebeple mesela,

antikalar ve sanat eserleri miitemadiyen Ingiliz usilii ihale ile satilirlar.'’

155 Klemperer, P., “Auction Theory: A Guide to the Literature”, Journal of Economic Surveys, 13, 1993,
$.227-228.
156 Klemperer, a.g.m., s.229.

157 McAfee, - McMillan, a.g.m., s.702.
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Ingiliz usilii ihale, en eski ve belki de en ¢ok kullanilan ihale seklidir. Az dnce
bahsettigimiz iizere, Ingiliz ustlii ihalede satis, diisiik bir fiyat sifahi olarak ilan edilerek
baslamakta ve bundan sonra en az iki ilgili veya istekli teklif sahibi oldugu miiddetce,
tipik olarak kiigiik artirim dilimleriyle fiyati yilikselten bir mezat tellali tarafindan idare
edilmektedir. Bu ihale, istekli olan sadece bir teklif sahibi kaldiginda bitmektedir.
Oyunun temelini tegkil eden modeli sekil olarak kurmanin bir yolu, fiyatin siirekli bir
sekilde yiikseldigini ve her bir teklif sahibinin tiimiiyle kolaylikla goriiliir bir tarzda;
meseld, el kaldirarak, cari fiyattan satin almayla ilgilendigini gosterdigini kabil
etmektir. Bir teklif sahibi, fiyat1 ¢ok yiiksek bulunca, elini indirerek daha fazla istekli
olmadiginin isaretini verir. Bu ihdle, sadece bir teklif sahibi hala istekli olmaya devam
ettiginde bitmektedir. Bu teklif sahibi, ihalesi yapilan nesneyi elde eder ve tellala

ddemek tizere teklif ettigi fiyata esit bir meblagi 6der.'®

Ozet olarak, artan ihale usiliinde, fiyat sadece bir teklif sahibi kalincaya kadar
silsile halinde arttirilmaktadir ve bu teklif sahibi, nihail fiyattan nesneyi kazanmaktadir.
Bu ihéle, saticinin fiyatlari ilan etmesiyle veya teklif sahiplerinin fiyatlar1 birbirlerine
sifahi olarak bildirmesiyle veya elektronik olarak en iyi cari fiyat1 postalayarak onerilen

fiyat teklifleriyle isletilebilmektedir.

Ayrica ihale teorisyenleri tarafindan en yaygin olarak kullanilan modelde, (¢ogu
kez Japon usilii ihdle olarak adlandirilmaktadir) teklif sahipleri tedrici olarak ihaleden
ayrilirken, fiyat siirekli olarak arttirilmaktadir. Burada teklif sahipleri rékiplerinin ne
zaman ayrilacaklarini dikkatle takip etmektedirler ve herhangi birisi bir kere ayrilinca,
onun tekrar geri donmesine izin verilmemektedir. Birisinin, dnceden belirlenmis satig
dilimlerinin oldukg¢a iizerinde olan, biiyiikk bir “sicrayan fiyat teklifi” (“jump bid”)

vererek ihale siirecini etkisiz kilma ihtimali yoktur.159

158 Krishna, a.g.e., s.2-3.
159 Klemperer, a.g.m., s.229.
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4.3.2 Hollanda Usiilii veya Azalan Fiyat Teklifli ihale

Azalan (eksiltme) ihale usilii veya ayni manaya gelecek sekilde Hollanda ustli
ihale (Dutch Auctions), Ingiliz usdlii ihalenin tersidir. Mezat tellal1, baslangicta yiiksek
bir fiyat1 sifahi olarak bildirir ve bundan sonra bir teklif sahibi o anlik fiyati kabul
edinceye kadar fiyatlar1 diisiirir. Hollanda ustlii ihale, meseld Hollanda’da kesilmis
cicek satisina, Israil’de balik satisina ve Kanada’da tiitiin satisina yonelik olarak

kullanilmaktadr. '’

Diger bir ifadeyle Hollanda usilii ihdle, Ingiliz usilii ihdlenin acik azalan fiyath
kopyasidir. Bu wusill, uygulamada yaygin olarak kullanilmamaktadir fakat biraz
kavramsal aldka uyandirmaktadir. Burada tellal, herhangi bir alicinin muhtemelen bu
fiyattan nesneyi almayla ilgilenmeyecek kadar kafi yiikseklikteki bir fiyat1 ilan
etmesiyle baglar. Bu fiyat, tedricen bir teklif sahibi istekliligini isaret edinceye kadar

distiriiliir. Nesne bu durumda verilmis fiyattan bu teklif sahibine satilir.'®!

Tellalin azalan silsileyle fiyatlar1 ilan ettigi “Hollanda ustlii ihale” olarak
adlandirilan ihalenin, yine tellalin bu kez artan silsileyle fiyatlar1 ilan ettigi “Ingiliz
ustlii ihale” ile ters diismesi ilgingtir. Bu prosediiriin mekaniklestirilmis bir sekli,
hakikaten Hollanda’da ¢icek toptan satis piyasasinda kullanilmaktadir ve bunun zaman

ile emek adina ¢cok ekonomik oldugu kanitlanmugtir.'*

Ozet olarak Hollanda usilii ihale, ingiliz ustlii ihaleyle mukayese edildiginde,
tam olarak aksi tarzda islemektedir: mezat tellali, cok yiiksek bir fiyattan baglamaktadir
ve bundan sonra fiyat1 siirekli olarak diistirmektedir. Cari fiyat1 kabtil edecegini sifahi
olarak ilk bildiren teklif sahibi, bu fiyattan nesnenin sahibi olmaktadir. Mesela,
Hollanda ustlii ¢igek ihalelerinde, tiim potansiyel alicilar, bir odadaki odanin 6n
cephesindeki bir elektronik gostergeyle baglantili olan sinyal verici bir alete sahip bir

masada otururlar. Gdostergenin icinde, satilmakta olan sey ve ihalenin basladigi fiyat

160 McAfee, - McMillan, a.g.m., s.702.
ol Krishna, a.g.e., s.2-3.
12 Vickrey, a.g.m., s.14
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hakkindaki enformasyon bulunmaktadir. ihale baslayinca, gdstergenin yan tarafindaki
bir dizi 151k, malin orijinal sunulan fiyatinin yilizde kag diistiigiinii belirtmektedir. Sadece
bir teklif sahibi fiyat verir vermez, gostergenin isaret ettigi fiyattan ¢igekleri elde
etmektedir. Daha 6nce belirtildigi iizere, Kanada tiitiin ve Israil’de balik buna benzer

sekilde satilmaktadir.'®
4.3.3 Birinci Fiyattan Kapal Zarf Usilii ihale

Birinci fiyattan kapali zarf usilii ihaleyle, potansiyel alicilar kapali zarflarda fiyat
tekliflerini sunarlar ve en yiiksek teklif sahibi yaptig1 teklifin fiyatindan nesneyi alir.
Birinci fiyattan kapali zarf usilii ihale ile Ingiliz usalii ihale arasindaki temel fark;
Ingiliz ustlii ihalede, teklif sahiplerinin rakiplerinin fiyat tekliflerini miisahede
edebilmeleri ve miinasip bir sekilde, eger isterlerse, kendi fiyat tekliflerini revize
edebilmeleri, birinci fiyattan kapali zarf ustlii ihalede ise, her teklif sahibinin sadece bir
fiyat teklifi sunabilmesidir.'® Bunun sebebi, birinci fiyattan kapali zarf ustlii ihalede,
her teklif sahibinin bagimsiz olarak, otekilerin fiyat tekliflerini gérmeksizin, sadece bir
fiyat sunmas1 ve nesnenin en yiiksek fiyat teklifini veren teklif sahibine satilmasidir.
Kazanan kendi fiyat teklifini 6demektedir. Burada fiyat, en yiiksek veya digerlerine

nazaran “birinci gelen” fiyat teklifidir.'®

Birinci fiyattan kapali zarf usilii ihdle, devlet miilkiyetindeki arazilerde maden
kullanim imtiyazlarmin ihale edilmesinde ve bazen sanat eserleri ile miilklerin (real

estate) ihale edilmesinde kullanilmaktadir.'*®

Bu ustl, hiikkiimetin mal ve hizmet
tedariklerinde de bir hayli kullanilmaktadir. Mesela, bir kurumun insaatinin yapilmasina
yonelik bir ihalede, rakip miiteahhitler fiyat teklif etmekte, en diisiik teklif sahibi
kazanmakta ve mukaveleyi yerine getirmeye yonelik teklif ettigi fiyat1 kabil

etmektedir. '’

19 Klemperer, a.g.m., 5.266

1% McAfee, - McMillan, a.g.m., 5.702.
165 Klemperer, a.g.m., s.229-230.

166 McAfee, - McMillan, a.g.m., s.702.
16722 K lemperer, a.g.m., s.266.
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Ozet olarak, birinci fiyattan kapali zarf usilii ihdle, diger bir yaygin tiirdiir. Bu
usil gayet pliriizsiiz ve net bir sekilde islemektedir: teklif sahipleri kapali zarflarda
fiyatlarini teklif etmekte, en yiiksek fiyat teklifini arz eden kisi ihdleyi kazanmakta ve
kabul ettigi fiyat teklifini 6demektedir.'®®

4.3.4 Ikinci Fiyattan Kapah Zarf Usiilii Thale

Ikinci fiyattan kapali zarf usilii ihale sartlarinda, teklif sahipleri, en yiiksek teklif
sahibinin ihaleyi kazanacagini, fakat kendi teklifini degil, ancak ikinci en yiiksek fiyat
teklifini 6deyecegini bildiren kapali zarf tekliflerini sunarlar. Bu ihale usilii faydal

teorik ozelliklere sahiptir, fakat uygulamada nadiren kullamlmaktadir.'®’

Bu ihale ustli bazen, ihéleler iizerine daha sonraki gelismeler i¢in tohumlar
tastyan ¢aligmayr yapan William Vickrey’den (1961) sonra, Vickrey ustlii ihéle olarak

adlandirilmaktadir. '"°

Ozet olarak, isminin belirttigi gibi ikinci fiyattan kapali zarf ustlii ihalede de teklif
sahipleri fiyat tekliflerini yine kapali zarfta sunmakta, yine en yliksek fiyat teklifini
oneren kisi ihdleyi kazanmakta ve fakat bu kez 6nerdigi fiyat teklifini degil, ancak ikinci

en yiiksek fiyat teklifini 5demektedir.'”"

4.4 Thale Tiirlerinin Karsilastirmasi:

Ihale teorisine rehberlik eden ana meseleler, iktisadi kurumlar olarak farkli ihale
tirlerinin performansinin bir mukayesesini ihtiva etmektedir. Bunlar, iki sahada
degerlendirilmektedir ve birinin veya digerinin uygunlugu sartlara ve ¢evreye (context)
baghdir. Saticinin zaviyesinden, farkli ihale tiirlerini mukayese etmede tabii bir 6l¢ii,

gelir veya kazang getirecek olan tahmini satis fiyatidir.

168 Krishna, a.g.e., s.2-3.

1 McAfee, - McMillan, a.g.m., 5.702.

' Klemperer, a.g.m., 5.229. Paul Klemprer burada, William Vickrey’in 1961 yilinda The Journal of
Finance’ta yayimlanan meshur calismasi, “Counterspeculation, Auctions, and Competitive Sealed
Tenders”e atif yaparak degerlendirmesini yapmaktadir.

7 Krishna, a.g.e., s.2-3.
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Bununla birlikte, bir biitiin olarak toplumun zaviyesinden, nesnenin ihdle sonunda
(ex post), ona en ¢ok kiymet verenin elinde kalmasiyla neticelenmesi manasina gelen
miiessiriyet daha miithim olabilmektedir. Bu, 6zellikle ihdle kamu miilkiyetindeki bir
varligin, 6zel sektore satisiyla ilgili oldugunda gecerlidir. Bu sebeple satici, bu durumda
devlet, baz1 diger miiessir olmayan tiirlerden, daha yiliksek gelir ortaya ¢iksa bile,

nesnenin miiessir olarak tahsis edilmesini saglayan bir tiirii segmek isteyebilecektir.

Bunlarin disinda, eger ticaretten dogan gerceklesmemis kazancglar varsa, ihaleyi
kazanan kisi, daha yliksek bir kiymet atfeden herhangi bir kisiye nesneyi ikinci kez veya
tekrar satabilmektedir. Bununla birlikte bu tez pek cok sebepten dolay1 siiphelidir.

Birincisi, ihale sonrasi (post-auction) islemler, 6zellikle 6zellestirme sartlart ve
cevresinde, tipik olarak kiiciik sayida ajanlar1 kapsamaktadir ve bu sebeple ikinci kez
veya tekrar satig fiyati huslsu, bir parca pazarlikla neticelenecektir. Boylesi
pazarliklarin, tipik olarak eksik enformasyon sartlarinda yapildiklarindan dolay,

miiessir bir hasilayla neticelenmesi pek miimkiin degildir.

Ikincisi, ikinci kez satis dnemli islem maliyetleri ihtiva etmektedir. Bu yiizden bu
satig, yapilmasi gerektiginde bile vuk® bulmayabilecektir. Burada, ikinci kez veya tekrar
satisin, ¢ok daha diizenli olarak miiessiriyete yol agip agmayacagi sorulabilir. Kisaca
soylersek, islem maliyetlerinin ve pazarlik siireclerinin olmadigi en iyi halde bile, cevap
hayirdir. Ikinci kez veya tekrar satis, miiessiriyeti garanti etmez, bu sebeple miiessiriyeti
gerceklestirmeyi saglamakla mesgul bir politikacinin ihale ustliinii dikkatli bir sekilde

se¢mis olmasi icin, her sey yolunda gitmelidir.

Elbette, gelir ve miiessiriyet, ihale tiiriinlin sec¢ilmesine rehberlik etmesi gereken
yegane kriterler degildirler. Umumi degerlemenin oldugu ihale tiiriinde, ihalenin
kurallar1 seffaf oldugu i¢in, basitlik avantajina sahiptir ve bu 6nemli bir pratik husis

olabilmektedir. Bir baska onemli faktor, teklif sahipleri arasindaki gizli anlagsmaya
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yonelik giic olabilmektedir. Ihale tiirleri, bdylesi gizli anlasmalar hussundaki

hassasiyetlerinde (suspectibility) ise farklilik arz etmektedirler.'’

Ihale tiirlerinin miiessiriyetini mukayese edebilecegimiz bir diger ozellik, fiyat
teklifini hazirlama maliyetidir. Karmasik ve enformasyon toplamak icin biiyiik
karsiliklar gerektiren ihaleler, muhtemel fiyat teklifi hazirlama maliyetlerini
arttirmaktadir. Teklif sahibinin optimal fiyat teklifi verme stratejisinin, rakiplerinin nasil
fiyat teklifi verdiklerine bagli olmadig: Ingiliz usilii ihale sistemi, enformasyon toplama
ve fiyat teklifi hazirlama maliyetlerini azaltmaktadir. ingiliz ustlii ihale, popiilaritesini
aciklamaya yardim eden cesitli niteliklere sahiptir. O, Hollanda ve kapali zarf ustli
ihalelerden ortalama olarak daha fazla istirak¢inin katilimimi saglar, cok daha genis
ortamlarda miiessir neticelere yol agar ve az once sOyledigimiz gibi enformasyon
toplama ve fiyat teklifi hazirlama maliyetlerini azaltir. Bununla birlikte Ingiliz ustlii
ihaleler birtakim dezavantajlara da sahiptir. Ilk olarak acik sifahi olarak fiyat teklifi
verme usilii ihaleler masrafli olabilecek tarzda, teklif sahiplerinin aktiiel katilimim
gerektirir. Kapali zarf usQlii ihéle teklif sahiplerinin aktiiel katilimin1 gerektirmedigi
icin, Ingiliz usdlii ihale yerine kapali zarf usilii ihale ikdme edilerek, bu dezavantajin
iistesinden gelinebilecegi diisliniilebilir. Bununla birlikte, mezat tellali ikinci fiyat ustli
ihalede fiyat teklifi verme siirecini agtiginda ve teklif sahiplerinin ne kadar 6deme
yapmaya goniillii olduklarin1 6grendiginde, onu fiyat1 yukari sevk etmek i¢in suni bir
fiyat teklifi koymaktan ne alikoyacaktir? Bu manipiilasyonun ¢ok kolay bir sekilde
tesiri altinda kalma, ikinci fiyat usiilii ihalelerin gdzde olmamasinin ana sebebidir. ilging
bir sekilde mezat tellalinin kapali zarflarin agilmasindan sonra suni ekstra fiyat teklifi
koymasiin serbest oldugu ikinci fiyat ustli ihdle, hemen hemen birinci fiyat usdli
ihaleye esdegerdir, ¢linkii bu ihdlede de en yiiksek fiyat teklifini veren teklif sahibi
kazanmakta ve Odeme fiyatin1 yaklasik olarak kendi fiyat teklifi seviyesine

cikarmaktadir.

172 Krishna, a.g.e., s.5-6.
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Ingiliz ustlii ihalelerin ikinci bir dezavantaji, onlarin bir sebekenin ¢ok kolay bir
sekilde tesiri altinda kalmasidir. Bir sebeke, hasilay1 biinyesinde barindirdigi teklif
sahipleri arasinda boéliisecek sekilde, satin aldiklart nesnenin kendi aralarinda tekrar
ihalesini yapmak hustisunda mutabik olan bir teklif¢i grubudur. Sebeke bu miisahede
edilemeyen niyetini ihaleyi aldiktan sonra uygulamaya koymakta, boylece ihaleyi yapan
komisyon veya ihéleyi yapan makam veya merci rehin almaya konu olmaktadir.
Sebekeyi temsil eden bir iiye, baska teklif sahipleriyle rekabette, sebekenin oteki liyeleri
kendilerini fiyat teklifi vermekten sakinirlarken, ancak sebekenin rezervasyon fiyatina
(tiyelerin 6demek icin goniilli olduklar1 en yiiksek fiyata) kadar fiyat teklifi verir. Bir
Ingiliz ustlii ihalede, sebekenin herhangi bir iiyesi kendisinin pazarlig1 kazanmasi igin
basarili bir sekilde sebeke anlagmasini ihlal edemez. Eger bir sebeke iiyesi saldirgan bir
sekilde kendi lehine bir anonim ortak fiyat teklifine sahip olsaydi, sebeke temsilcisi
sebekenin rezervasyon fiyatina kadar fiyat teklifi vermeye devam edecek ve satis fiyati
tam olarak sebeke kurulmamis olsaydi ortaya ¢ikacak kadar yiiksek bir fiyat olacakti.
Sebekeler, sebeke anlagmasini terk eden sadece bir kisinin, kabil edilen fiyattan hafifce
daha yiiksek bir fiyat teklifiyle dnemli bir kazang elde edebildigi birinci fiyattan ihalede,
mukayeseli olarak daha az miiessirdir. Bu gbzlem, teklif sahiplerinin birbirlerini ¢ok iyi
tanidiklar1 durumda oldugu gibi, sebeke tehditleri biiyiik oldugunda mezat tellal

tarafindan kapali zarf usilii ihdlenin segilmesini tasdik etmektedir. '

4.5 Degerlemeler ve Enformasyon

Satici, alicilarin satilmakta olan nesneye atfettikleri, her alicinin 6demeyi arzu
ettigi maksimum tutar olan kiymetleri bilemedigi i¢in, ihaleler kesin olarak kullanilmak
durumundadir. Eger satici bu kiymetleri tam olarak bilseydi, aliciya sadece en yliksek

kiymetten veya alicinin 6demeyi istedigi bu kiymetin biraz altindan bu nesneyi teklif

173 Milgrom, P. “Auctions and Bidding: A Primer”, The Journal of Economic Perspectives, Cilt: 3, No: 3,
Yaz, 1989, s.17-18.
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edebilirdi. Hem saticilarin, hem de alicilarin karsilastigi degerlemeler hustisundaki bu

belirsizlik, ihalelerin tabiatinda olan bir 6zelliktir.!”

Bu dort temel ihale tiirliniin 6tesinde pek c¢ok degisik tiir de kullanilmaktadir.
Mesela, bazen satici, eger cok diisiik seviyedeyseler tiim fiyat tekliflerini 1skartaya
cikartabilen bir muhammen bedel (reserve price) koymaktadir. Teklif sahiplerine, fiyat
tekliflerini sunmalar1 i¢in sadece smirli bir zaman birakilabilmektedir. Mezat tellali,
teklif sahiplerine katilm hakki icin bir giris {icreti yiikleyebilmektedir. Odemeler,
sadece fiyat tekliflerine degil, fakat ayni zamanda, nesnenin isim hakkini kullanmak
gibi, nesnenin gercek kiymetiyle baglantili baz1 seylere bagl olarak yapilabilmektedir.
Bir Ingiliz usilii ihdlede, mezat tellali bazen en yiiksek mevcit fiyat teklifine minimum
kabul edilebilir bir artirim dilimi belirlemektedir. Satic1 nesneyi bir birim olarak satmak

yerine, nesnede satis hisseleri sunabilmektedir.'”
4.5.1 Ozel Degerleme

Eger her bir alic1 agik arttirmada kendisi i¢in nesnenin ifade ettigi kiymeti bilirse,
bu durum, 6zel olarak kiymeti bilinen bir durum veya 6zel degerleme (private values)
olarak adlandirilir. Bu durumda Tma edilen, herhangi bir alicinin, diger alicilarin atfettigi
kiymetleri kesin olarak bilmedigi ve diger alicilarin degerlemeleri hakkindaki bilgisinin,
nesnenin belirli bir alic1 i¢in ne kadar kiymetli olacagna teir etmeyecegidir. Ozel
degerleme faraziyesi, alicinin satin almak istedigi mala atfettigi degerin, verdigi mal

veya nakde atfettigi degerden biiyiik olmas1 durumunda, olduk¢a akla yatkindir.

Misal olarak; eger alicilar, bir resme, bir pula veya bir mobilyaya, belki onu
tamamen bir tiikketim mal1 olarak gorerek, sadece ona sahip olmaktan ne kadar fayda
hésil olacagina binaen farkli kiymetler tayin ederlerse, bu durumda 6zel degerleme
faraziyesi gecerlidir. Diger taraftan, eger alicilar onu bir yatirrm mali olarak gorerek,
nesnenin ikinci el piyasada ne kadar bir fiyattan satilacagina binaen degerlemeler tayin

ederlerse, bu durumda 6zel degerleme faraziyesi 1yi bir faraziye degildir.

174 Krishna, a.g.e., s.3.
175 McAfee, - McMillan, a.g.m., s.702—703.
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4.5.2 Umumi Degerleme

Pek ¢ok durumda, ihale aninda, fiyat teklif eden kisi kendisi i¢in nesnenin
gercekten ne kadar kiymetli oldugunu bilmemektedir. Teklif sahibi, nesnenin kiymeti
hususunda sadece onun dogru kiymetiyle baglantili olan benzerlerinden veya bir
uzmanin tahmini veya bir testin neticesi gibi, baz1 6zel olarak bilinen sinyallerden
hareketle bir tahmin yapabilir. Hakikaten diger alicilar, mesela ilave tahminler ve test
neticeleri gibi, belirli bir alicinin bu nesneye atfettigi kiymeti etkileyecek enformasyona
sahip olabilmektedir. Bu sebeple ihdle aninda kiymetler bilinmemektedir ve diger
alicilar i¢in mevcit olan enformasyon tarafindan etkilenebilmektedir. Bu tanimlamanin
0zel bir hali, degerlemenin acik arttirma aninda bilinmese bile, tiim teklif sahipleri i¢in
ayni oldugu, piir umumi degerleme (common value) olarak adlandirilan bir durumdur.
Bir umumi degerleme modelinin, en fazla miinasip oldugu durum, ihalesi yapilan
nesnenin kiymeti, ihdle aninda bilinemeyen, ancak ihale kapatildiktan sonra piyasa
fiyat1 tesekkiil ettiginde ortaya c¢ikmaktadir. Orijinal bir misal, yeraltinda bilinmeyen
tutarda petrol olan bir toprak sahasinin satisidir. Teklif sahipleri, belki sahsi olarak
yonettikleri testlere dayanan farkli tahminlere sahip olabilmektedir, fakat arazinin nihai
kiymeti, petroliin gelecekteki satislarindan hasil olmaktadir. Bu sebeple bu kiymet, ilk

bakista tiim teklif sahipleri i¢in aynidir.

Burada bagimsiz degerlemeler s6z konusu olmaktadir. “Bagimsizlik” terimi,
sadece degerlemelerin yapisina ve bunlarin diger alicilar tarafindan bilinen
enformasyonla nasil etkilendigine isaret etmektedir. Bu terim, bu enformasyonun
herhangi bir istatistiki 6zelligine, yani; teklif sahipleri tarafindan miisahede edilen
sinyallerin nasil dagildigina isaret etmemektedir. Bundan dolayi, biz degerlemelerin
bagimsiz olduklar1 bir duruma sahip olabiliriz, 6yle ki; belirli bir teklif sahibinin
degerlemesi, diger teklif sahibi tarafindan gozlemlenen bir sinyale baghdir, fakat ayni
zamanda sinyallerin kendileri istatistiki olarak bagimsizdir. Benzer bir sekilde, biz

degerlemelerin bagimsiz olmadig bir duruma da sahip olabiliriz.'

176 Krishna, a.g.e., s.3-4.
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Miibadeledeki bir taraf ekseriya diger tarafin bilmedigi islemlerle ilgili bazi
seyleri bilmektedir. Boylesi enformasyon asimetrileri iktisadi faaliyetlerde yaygindir.
Ornegin, calisanin gayretleri gozetlenemedigi zaman isveren ile calisan arasindaki
iliskide, hissedarlar ile firmanin yoneticisi arasindaki iliskide, sigortac ile sigortalanan
arasindaki iliskide, regiile edilen firma ile diizenleyici kurum arasindaki iliskide, kamu
mal1 iireticisi ve tiiketicisi arasindaki iligskide, bir sosyalist firma ile merkezi planlama
(Gossplan) arasindaki iliskide veya nesnenin kiymeti belirsiz oldugunda alic1 ve satici
arasindaki iliskide enformasyon asimetrileri vardir. Mikro iktisat teorisinde yakin
gecmisteki bazi heyecan verici gelismeler asimetrik enformasyon altinda stratejik
davranis modellerinde olmustur. Bu genis arastirma programinin bir boliimii fiyat

teklifleri (bidding) mekanizmalari teorisidir.'”’

Ihalelerin baslica ozelligi, asimetrik enformasyonun varhigidir. Yani, her
oyuncunun stratejisi, oyuncunun kendi enformasyonunun bir fonksiyonudur ve diger
oyuncularin stratejileri veriyken ve diger oyuncularin enformasyonu hakkindaki onun

inanglar veriyken, oyuncunun tahmini kazancini maksimize etmektedir.

Ozet olarak, temel ézel degerleme modelinde her teklif sahibi, satis i¢in nesne
veya nesnelere ne kadar kiymet verdiklerini bilmektedir, fakat onun degerlemesi,
kendisi i¢in 6zel enformasyondur. Aksine piir umumi degerleme modelinde, aktiiel
kiymet herkes i¢in aynidir, fakat teklif sahipleri bu kiymetin gerg¢ekten ne oldugu
hakkinda, farkli 6zel enformasyona sahiptirler. Misal olarak, bir petrol kuyusu kira
mukavelesinin (oil lease) kiymeti, yerin altinda ne kadar petrol olduguna baghdir ve
teklif sahipleri, miktar hakkinda “sinyal” veren farkli jeoloji miihendislerine
ulagabilmektedirler. Bir teklif sahibinin degerlemesinin, herhangi bir baska teklif
sahibinin tercihlerini veya enformasyonunu Ogrenmesi sonucu etkilenmedigi o6zel
degerleme durumunun aksine, bu durumda o teklif sahibi, baska bir teklif sahibinin

enformasyonunu 6grendiyse, kiymet tahminini degistirecektir.

17 McAfee, - McMillan, a.g.m., 5.699-700.
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Bu 6zel halleri kusatan genel bir model, her teklif sahibinin 6zel bir enformasyon
sinyali aldigini farz etmekte, fakat ayni zamanda boylesi bir model, her teklif sahibinin

degerlemesinin, #im sinyallerin genel bir fonksiyonu olmasina yol agmaktadir.

Misal olarak, bir tabloya yonelik degerlememiz, ¢ogunlukla bizim kendi 6zel
enformasyonumuza (bizim ondan ne kadar hoslandigimiza), fakat bir parga da, tekrar
satis degerini ve/veya ona sahip olmanin prestijini etkiledigi icin digerlerinin 6zel

enformasyonuna (onlarin ondan ne kadar hoslandiklarina) baglidir. 178

4.6 Kazananin Felaketi'”’

Umumi degerlemenin gecerli oldugu bir ihaleyi kazanmakla ortaya ¢ikabilecek
olan ters se¢im tesirine yoOnelik hesaplamadaki basarisizlik, “kazananin felaketi”

“winner’s curse) olarak adlandirilmaktadir.

Kazananin feléketi, birinci fiyat usilii ihalelerde 6nemli dl¢lide yiliksek bir fiyat
teklifi neticesinde ortaya ¢ikmaktadir. Bununla birlikte, ingiliz ustlii ihaleler daha az
asir1 bir fiyat teklifi ortaya ¢ikmaktadir. Bunun sebebi, Ingiliz usilii ihalelerde teklif
sahiplerinin ortaya koyduklar1 fiyatlarin, hiikiim verdikleri kiymetler hakkinda
enformasyon agiga c¢ikarmasidir. Eger ¢ok fazla saptiritlmamis veya carpitilmamissa bu
enformasyon, yliksek kiymet bigmis teklif sahiplerine, onlara nesnenin kiymetinin
iizerinde iyimser bir tahmin yapmis olduklari seklinde, asir1 fiyat teklifi vermeyi
azaltmalarina yardim edecek bir ikdz veya sinyal verebilmektedir. Boylesi bir yardim,
kapal1 zarf fiyat tekliflerini ihtiva ettiklerinden dolay1, birinci fiyat usilii ihalelerde

yoktur. Bu senaryoda fiyatlar ve bundan dolayr tahmin edilene nispeten gelirdeki

178 Klemperer, a.g.m., .230.

' ingilizce tabiri ile “winner’s curse” Tiirkge literatirde “kazananin laneti” olarak terciime edilmis
olmakla birlikte, bu kavram burada kazanan devamli olarak mala daha yliksek deger atfetme siirecine
girdiginden (ihale teorisinde oyuncularin genellikle satin almak istedikleri nesneyi her haliikarda sahip
olmak arzusundan, nesneyi rakibe kaptirmamaktan dolayr yiiksek fiyat teklif etme psikolojisine
girmesinden) dolayr malin gercek degerinden yiiksek bir bedel 6deme gibi iktisadi felaketi ifade etmesi
miinasebetiyle, “kazananin felaketi” ifadesi, “kazananin laneti” ifadesine tercih edilmistir.
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azalmalar, birinci fiyat usilii ihalelerde tahmin edilenden daha yiiksek ve Ingiliz usilii

ihalelerde tahmin edilen kiymetlerine nispeten daha yakindir.'*

Umumi degerlemenin s6z konusu oldugu bir ihalede birinci dereceden Onemli
stratejik konu, kazananin felaketidir. Fiyat teklifleri ulasilmak istenen seyin umumi
degerleme tahminlerine dayanmaktadir. Diger seyler esitken, kazanmak ic¢in teklif
sahibinin kiymeti oldugundan daha fazla tahmin etme temaytlii vardir. Bu sebeple
kazananin tahmini, kiymetin notr bir tahmini degildir, fakat oldugunun iizerinde bir
tahminidir. TecrGbe sahibi teklif sahipleri, bu kazananin felaketini Gnemserler ve
kazanmanin getirdigi degerleme hustsunda kotii haberleri hesaba katarak fiyat

tekliflerini asagiya dogru bir parca kirarak farklilastirirlar.'!

Ozel degerleme faraziyesi, en yakin olarak dayaniksiz tiikketim mallarina yonelik
ihalelerde hayat bulmaktadir. Boylesi mallar tiiketerek elde edilen tatmin, mantiken
kisisel bir hadise olarak kabll edilmistir. Bu sebeple bir teklif sahibinin kendisi ic¢in
malin ne kadar kiymetli olacagini bildigi ve otekilerin farkli bir sekilde mala kiymet
bictigini kabl ettigi goriisii makul olmaktadir. Aksine, maden kullanim imtiyazlarinin
kiymetinin, islenebilir maden cevherinin bilinmeyen miktarina, onun kalitesine, onun
islenirliginin kolayligina, onun kullanilabilir hale geldikten sonraki gecerli olacak
fiyatlarina bagli oldugu bir arazi par¢asindaki maden kullanim imtiyazlarina yonelik bir
ihaledeki durumu diisiinelim. Ilk faraziyeye gore, farkli teklif sahipleri icin bu maden
kullanim imtiyazlarinin kiymeti esit farz ve kabil edilmekte, fakat teklif sahipleri bu
umumi kiymetin farkli tahminlerine sahip olmaktadirlar. Teklif sahiplerinin bu umumi
kiymeti ifade eden V i¢in (sartlara baglh olacak sekilde) bagimsiz tahminler yaptiklarini
diistinelim. Diger seyler degismezken, en yiiksek tahmin yapan teklif sahibi, en yiiksek
fiyat teklifini verecektir. Netice olarak, biitiin teklif sahipleri nétr tahmin yapsalar bile,
kazanan kisi ihdlede kazanmis oldugu haklarin kiymetini, esasinda onlarin (ortalama

olarak) sahip olduklar1 kiymetinin iizerinde, asir1 tahmin ettigini kesfedecektir. Petrol

180 Levin, D., - Kagel, J. H. ve Richard, J. F., “Revenue Effects and Information Processing in English
Common Value Auctions”, The American Economic Review, Cilt: 86, No: 3, 1996, s. 447-448.

181 Neuman, P., “Auctions and Takeovers”, ed. by P. Neuman, New Palgrave Dictionary of Law and
Economics, London: McMillan Press, Cilt: 1,1998, s.123.
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mihendisleri, kazananin feldketi olarak bilinen bu fenomenin, 1960’larda kiy1 seridi
arazilerinde petrol sirketleri tarafindan elde edilen diisiik karlardan mesil oldugunu

iddia etmislerdir.'®?

ABD’de ve gorebildigimiz kadariyla diinyanin geri kalan gelismis ilkelerinde
petrol ve gaz c¢ikarmaya matif haklar kapali zarf ustlii ihdle vasitasiyla verilmektedir
veya satilmaktadir. Bu satiglarda ortaya ¢ikan meblag son derece biiyiik tutarlarda
olmaktadir. Mesela, 1980 Eyliilinde Meksika Korfezindeki 147 arazi parcasinda bu
haklara matGf ddenilen toplam tutar, 2.8 milyar $’dir. Sadece iki arazi pargasi i¢in

kazanan fiyat teklifi 160 milyon $’1n iizerindeydi.'®

Ik faraziyeye gore, yerin altindaki petroliin miktari, onun derinligi ve baskisi,
rafine edilmis petrol iiriiniine yonelik gelecekteki fiyatlar vs. tarafindan belirlenen bir
arazi pargasi izerindeki haklarin kiymeti, her teklif sahibi i¢in aynidir. Bununla birlikte
teklif sahiplerinin, bu kiymet hakkindaki enformasyonlarinda 6nemli 6l¢iide farklilik
olabilmektedir. Bazis1 sadece mevki ile ilgili kamuya mal olmus mevcit cografi verilere
ulagmis olabilecektir. Digerleri, yakin bir ardzi parcasi iizerinde ¢alismanin neticesinde
veya Ozel olarak gercgeklestirilmis tetkik neticesinde, ilave olarak 6zel enformasyona

sahip olabilecektir.

Istatistiki karar alma meselesinde enformasyon, karar alic1 igin asla negatif bir
kiymet tagimamaktadir. En ko6tli ihtimalle, konu dis1 enformasyon dikkate
alinmayabilmektedir. Daha genel olarak ¢ok kisinin bulundugu diizenlemelerde (multi —
person settings), sakli veya Ortiilii olarak (covertly) toplanan enformasyon, rekabetci
tepkilere sebep teskil etmeyebileceg§inden dolayr negatif bir kiymete sahip
olmayabilmektedir. Bununla birlikte, aleni olarak (overtly) toplanan enformasyon bir

pozitif, negatif veya sifir kiymetine sahip olabilir. Mesela, Akerlof’un “limonlar”

182 Milgrom, P. R. - Weber, R. J., “A Theory of Auctions and Competitive Bidding”, Econometrica, Cilt:
50, No: 5, 1982, 1093—-1094.

183 Milgrom, P., - Weber, R. J., “The Value of Information In A Sealed-Bid Auction”, Journal of
Mathematical Economics, 10, 1982, s. 105.
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modeli, negatif kiymetli enformasyonun neticelerini ortaya koymaktadir. Bu modelde,
kullanilmig arabanin saticisi, arabasinin kalitesi hakkinda alicisinin bildiginden daha ¢ok
sey bilmektedir ve alic1 da saticinin ¢ok fazla enformasyon sahibi oldugunu bilmektedir.
Netice olarak alici, arabanin bir “limon” oldugu i¢in satilmakta olmasi ihtimalinden
tedirgin olmaktadir. Eger satici iistlin bir enformasyona sahip olmasaydi ve alic1 bunu
bilseydi, bu durumda araba onun tahmini fiyatina satilabilecekti. Fakat bu durum gecerli
olmadigi i¢in, araba ancak tenzilatla satilabilmektedir. Buna benzer bazi bagka misaller

de verilebilir.

Biitiin bu ve buna benzer misallerde, bir ajanin ilave bir enformasyona sahip
oldugu bilindiginde, digerleri onun aleyhinde olacak tarzda davraniglarin1 degistirirler.
Bu tiir bir tepki, herhangi bir esas olan genel bir prensibi yansitmamaktadir;
enformasyon toplamak bazi zamanlarda digerlerinin davraniglarinda lehte olabilecek

degisikliklere de sebebiyet verebilmektedir.

Mesela, satilmakta olan nesnenin kiymeti hakkinda teklif sahibi B sadece kamuya
mal olmus enformasyona sahipken, teklif sahibi A’nin bir parca 6zel enformasyona da
sahip oldugu iki teklif sahibinin bulundugu bir ihaleyi diislinelim. A’nin, sakli olmaktan
ziyade, aleni bir sekilde biraz da olsa daha ¢ok enformasyon toplamayi tercih ettigini,
¢linkli A’nin ilave bir enformasyonuna, B’nin tepkisinin ¢cok daha iirkek bir sekilde fiyat
teklifi vermek oldugu bir temsil diisiinelim. Bununla birlikte teklif sahibi B biraz daha
ilave enformasyonu sakli bir sekilde toplamayi tercih etmektedir. Bu anlatilan
neticelerin arkasinda soyle bir sezgi vardir; A, B’den daha 1yi enforme edildigi icin, B
sadece eger A V’nin kiymetini disik tahmin etmisse kazanacagindan korkmak
durumundadir, yani B “kazananin felaketi” olarak adlandirilan duruma konudur. Eger A
ilave bir enformasyon elde ederse ve B bunu bilirse, B para kaybetmekten sakinmak i¢in
cok daha dikkatli veya miitereddit bir sekilde fiyat teklifi vermek durumundadir. Bu
B’nin fiyat teklifindeki azalma A’ya yaramaktadir. Elbette, B’nin tepkisinin ne
olacaginin tahmini, A’nin stratejisini ona gore ayarlamasina sebep olmaktadir. Bununla

birlikte, burada aciklanan etkiler, yeni dengede siiregitmektedirler.
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Tamamuyla farkli bir ¢izgide mantik yiiriitme, ¢ok daha kit bir sekilde enforme
edilen teklif sahibi B’nin, A’nin bazi enformasyonlarin1 miisahede etme sansina sahip
oldugunda uygulanmaktadir. Diger bir hustis da, eger B sadece genel enformasyona
sahipse, onun dengede sifir tahmini kar (expected profit) elde etmesidir. Netice olarak,
B, A’nin bazi enformasyonlarmi aleni bir sekilde gozlemleyerek fayda

saglayamayacaktir, fakat onu gizli bir sekilde miisahede ederek fayda saglayabilir.

Eger birisi saticiy1 bir oyuncu olarak ileri siirerse, ihale bir {i¢ kisili sabit-toplaml
oyun olur: teklif sahiplerinin karlar1 art1 saticinin geliri, 7 kiymeti kadar olmalidir.
Netice olarak, A’nin enformasyon avantajini notralize etmek, A’nin kdrini azaltmak ve
satis fiyatim1 arttirmak saticinin menfaatine olabilecektir. Buradan hareketle sunu
sormak tabiidir: satic1 sirdas olabildigi herhangi bir enformasyonu nasil yonetmelidir?
Cevap, saticinin enformasyonunun tabiatina baglidir. Baz1 durumlarda, bu enformasyon
evvelden A tarafindan sahip olunan enformasyonu tamamlayicit olabilmektedir. Bu
durumlarda, kamuya ilan edilen enformasyon politikasi, A’nin tahmini karini arttiran ve
tahmini satis fiyatin1 diisiiren bir sekilde, onun enformasyon avantajini 6ne ¢ikarmaya
hizmet edebilmektedir. Bununla birlikte, ¢ogu kere saticinin enformasyonu, A’nin
enformasyonunu tamamlayici degildir. Misal olarak satici, A tarafindan yakin bir arazi
parcasimna dair dosyalanan bir rapora giris hakkina sahip olabilecek veya saticinin
enformasyonu, A’nin enformasyonuyla istatistiki olarak, bir maéanada “baglantili”
olabilecektir. Bu her iki durumda da, satici herkes¢e méalum enformasyonu ortaya

cikaran bir politikay1 benimsediginde, tahmini satis fiyat: yiikselecektir.'®*

Iktisat teorisi agsindan konuyu sdyle isleyebiliriz. “Arzdaki artislar, fiyatlari
diistirtir.” “Kesin olarak talep fazlaligi oldugunda, fiyatlara tahdit koymak hicbir zaman
karli degildir.” “Potansiyel alicilar1 diglamak, fiyatlar1 arttiramaz” seklindeki ifadeler,
iktisatcilar arasindaki uzlasmalar1 animsatmaktadir. Ancak Veblen’den (1899) Becker’e
(1991) kadar iktisat¢ilar, bu hakikatleri inkar eder goziiken fiyatlama misallerini

aciklamak tizere arastirmalarda bulunmuslardir.

184 Milgrom, - Weber, a.g.m., s. 105-107.
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Bu goriisleri analiz etmek i¢in bir teklif sahibinin bir iktisadi varlik (asset) icin
O0demeye goniillii oldugu azami tutar1 nasil belirledigini anlamak onemlidir. Eger bir
alicinin, bir iktisadi varlik kiymeti i¢in yaptig1 tahmin, sadece onun kendi algilamalari
tarafindan etkilenir ve digerlerinin algilamalarindan etkilenmezse, o kendi bigtigi
kiymet kadar bir tutar1 6demeye goniillii olacaktir. Bu, herhangi bir fiyatlar seti
veriyken, bir saticinin kolaylikla faydasini maksimize edebildigi ve bir firmanin
kolaylikla karini maksimize edebildigi Adam Smith diinyasidir. Ozel degerleme
modelinin bu tiiriinde ilk paragraftaki ifade de dogru olmaktadir. Fakat pek ¢ok dnemli
piyasada, digerlerinin algilamalar1 bilgi verici veya aydinlatici olma 6zelligine sahiptir.
Mesela bir u¢ durum, “umumi degerlemeli” iktisadi varliklarin oldugu, yani tiim
alicilarin eger ayni enformasyonu paylagsalardi, esit bir sekilde kiymet bigecekleri
varliklarin oldugu durumdur. Kontrolsiiz yatirimcilar tarafindan elde tutulan finansal
varliklar en 1yi misal olabilir. Bu noktada, petrol sahalar1 da yaygin bir sekilde misal
olarak gosterilmektedir. Pek ¢ok varlik, 6zellikle e§er miikkemmel olmayan ikameleri
mevcitsa hem 6zel hem de umumi degerlemenin s6z konusu oldugu bir unsura sahiptir.

Mesela, bir evin degerlemesi, hem umumi ve hem de 6zel unsurlara sahiptir.

Umumi degerlemenin s6z konusu oldugu hallerde alicilar, kiymet ihale 6ncesi
onlarin tahmin ettiklerinden daha fazla veya daha az oldugunda, artan fiyath bir
ihaleden ¢ikip gitmeyi ihtiyath ve mantikli bulabilirler. Bu sebeple ilk paragraftaki ifade
umumi degerlemenin s6z konusu oldugu ihalelerde ekseriya yanlis olmaktadir. Bunun
sebebi veya mantig1 “kazananin felaketi’dir. Alicilar, ihalede daha fazla alic1 oldugunda
daha ihtiyath bir sekilde fiyat teklifi vermek durumundadirlar, ¢iinkii kazanmak daha
biiyiikk bir kazananin felaketini getirecektir. Bu tesir, daha ¢ok teklif sahibinin sebep
oldugu rekabetteki artisin ortaya ¢ikaracagi tesirin iizerindedir, bu sebeple daha fazla
teklif sahibi, tahmini fiyatlar1 diisiirebilir. Aksine, daha fazla arz ilave etmek ve/veya

tahdit koymak daha ¢ok kazanan ortaya ¢ikarmakta, boylece kazanmayla 6grenilen kotii



123

haberleri azaltmakta ve ondan dolay1 tahmini fiyatlar1 arttirmaya yetecek tutarda fiyat

tekliflerini yiikseltebilmektedir.'®

4.7 ihalelerin Denklikleri

4.7.1 Strateji Denkligi

Burada dért ihale tiiriiniin taslag ¢ikarilacaktir. Iki tanesi kapal1 zarf usilii ihale
iken; birinci ve ikinci fiyattan kapal1 zarf usilleri, diger ikisi ise acik ihaledir; Ingiliz ve
Hollanda ihéle ustlleri. Bunlar oluk¢a farkli kurumlardir ve onlarin uygulandigi
yontemler de farklhidir. Acik ihéleler, teklif sahiplerinin ayni yerde toplanmasini iktiza
eder, oysa kapal1 zarflar postayla sunulabilmektedir. Bu sebeple bir teklif sahibi, 6teki
teklif sahiplerinin davraniglarini acik ihale tiirlinde miisahede edebilir, kapali zarf ustlii
ihale tiirinde ise miisahede edemez. Bununla birlikte, rasyonel karar alicilar i¢in, bu

turlerin bazi1 farkliliklart sathidir.

Ik olarak, Hollanda usiliiniin veya ayni manaya gelmek iizere agik azalan fiyattan
ithale ustliiniin, stratejik olarak, birinci fiyattan kapali zarf usilii ihaleye denk oldugunu
gozlemleyelim. Birinci fiyattan kapali zarf ustliinde, bir teklif sahibinin stratejisi, bir
davette O6zel enformasyonunu tasarlamaktir. Hollanda ustlii ihale, agik olarak da
yapilandirilmakla birlikte teklif sahiplerine herhangi bir kullanishh enformasyon
sunmamaktadir. Mevclt olan tek enformasyon, bazi teklif sahiplerinin cari fiyattan satin
almada mutibik kalmalaridir, fakat bu ihdlenin sona ermesine sebep olur. Birinci
fiyattan kapali zarf usilii ihalede, teklif edilen kesin belirli bir meblag, nesnenin yine
mevcit olmasi sartiyla, bir Hollanda ustlii ithaledeki bu meblagdan satin alma teklifine
denktir. Birinci fiyattan ihaledeki her strateji icin, Hollanda ustlii ihalede denk bir

strateji vardir ve aksi de dogrudur.

Ikincisi, degerlemeler 6zel oldugunda, ingiliz ustlii agik arttirma ihalesi de ayni

zamanda ikinci fiyattan kapali zarf usalii ihaleye denktir, fakat bu denklik 6nceki

185 Bulow, J., - Klemperer, P., “Prices and the winner’s curse”, RAND Journal of Economics, Cilt: 33, No:
1,2002, s.1-2.
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kaydettigimizden daha zayif manadadir. Ingiliz usilii ihale, diger teklif sahiplerinin ne
zaman ayrilacaklar1 hakkinda bilgi verir ve bunu miisahede ederek, 6zel olarak sahip

olunan enformasyon hakkinda bir takim manalar ¢ikarmak miimkiin olabilir.

Bununla beraber, 6zel degerlemelerin s6z konusu oldugu durumda, bu
enformasyon bir ise yaramaz. Bir Ingiliz usilii ihalede, fiyat atfedilen kiymeti astiktan
sonra sadece kaybetmeye yol acacak sekilde ihalede kalmaya devam etmek veya fiyat
atfedilen kiymete ulagmadan dnce, potansiyel kazanclardan vazgegecek sekilde ihdleden
ayrilmak net bir bigimde optimal olmayacaktir. Ayni sekilde, ikinci fiyattan ihale
ustliinde, kiymeti arttirmak en iyisidir. Bu sebeple, 6zel degerlemelerin s6z konusu
oldugu durumda, her iki ihale usiliinde de optimal strateji, fiyati atfedilen kiymete

kadar arttirmak veya fiyat, bu kiymete ulaginca durmaktir.

Ingiliz usdlii ile ikinci fiyattan ihale uslii arasindaki bu denklik iki manada
zayiftir. Birincisi, bu iki ihale us(ilii stratejik olarak denk degildir. Ingiliz usilii ihalede
ihalenin ilerleyen sathalarinda enformasyon seti degistikge, teklif sahib fiyat teklifi
verme stratejisini degistirebilmektedir. Ikincisi ve daha 6nemlisi, bu ikisindeki optimal
stratejiler, sadece eger degerlemeler Ozelse aynidir. Bagimsiz degerlemelerin s6z
konusu oldugu durumda, digerleri i¢cin mevcit olan enformasyon, belirli bir teklif
sahibinin nesnenin kiymetini degerlemesiyle ilgilidir. Diger bazi teklif sahiplerinin
erkenden ayrilmalarin1 gérmek, bir teklif sahibinin nesnenin kiymeti hustisunda yaptigi
tahminini azaltmasina sebep olabilecek kotii haberler nakledebilir. Bu sebeple, eger
degerlemeler bagimsizsa, iki ihale tiirti, teklif sahiplerinin perspektifinden denk olmay1

186

gerektirmez.'™ Sekil 4.1', burada anlatilan agik ve kapali zarf ustlleri arasindaki

denklikleri gostermektedir.

186 Krishna, a.g.e., s.4-5.
187 Krishna, a.g.e., s.5.
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Acik Thale Usilii Kapah Zarf Thale Usiilii
Gigcli

Hollanda Tipi Azalan Fiyat Birinci Fiyattan

Zayif

Ingiliz Tipi Artan Fiyat ) , Ikinci Fiyattan

Ozel Degerlemeler

Sekil 4.1 Acik ve Kapal1 Zarf Formatlarinin Denklikleri
4.7.2 Gelir Denkligi

Ihaleleri dizayn eden iktisatcilarin en sik sorduklari soru, hangi tiir ihdlenin satic1
icin en yiiksek geliri ortya cikardigidir. Elbetteki cevap, bunun belirli sartlara baglh
oldugudur. Fakat esasan yapilan arastirmalar iktisatcilarin gelir denkligi teoremi
(revenue equivalence theorem) veya hasila denkligi teoremi (payoff equivalence
theorem) adin1 verdikleri bir neticeye ulagsmalarini saglamistir. Bu teorem, acik fiyat
tekliflerinin yapildig1 veya kapali zarf fiyat tekliflerinin yapildig1 ustllerin higbirinin
digerine tistiinliigli olmadigini, baslica ihale ustlleri i¢in, ortalama gelir ve kazanglarin

tam olarak ayni oldugunu ifide etmektedir.'™®

Eger A ve B ihéleleri stratejik olarak denkse, bundan boyle bunlar, ayni beklenen
gelir meblagini1 sadece mezat tellali icin meydana getirmeyecekler, onlar ayni zamanda
B ihélesinde oldugu gibi, A ihélesinde de ayni stratejiyi izleyen benzer teklif sahipleri

icin de ayni 6zellige sahip olacaklardir.

Yukarida agiklandigi iizere, Vickrey (6zel degerleme modelinin gecerli oldugu
durumda), ikinci fiyattan kapali zarf ustlii ihle tiiriiniin, kiiciik bir farkla, Ingiliz ustlii
ihale tiirtine stratejik olarak esdeger oldugunu gostermistir; ¢linkii her iki ihale tiirtinde
de teklif sahipleri i¢in hakim strateji aynidir. Bu da, kisinin atfettigi kiymeti teklif

etmesidir. Yani, kisinin atfettigi kiymete esit bir kapali zarfi sunmas1 veya kisinin

188 Milgrom, P., Putting Auction Theory to Work, First Edition, Cambridge University Pres, Cambridge,
2004, s.16.
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atfettigi kiymete ulasilincaya kadar sifahen ihalede bulunmasidir. Benzer bir sekilde
Vickrey, Hollanda ve birinci fiyattan kapali zarf usilii ihalelerin stratejik olarak esdeger
olduklarini gostermistir; ¢linkii tekliflerden 6nce mevciit enformasyon her iki durumda
da aynidir. Yani, hi¢bir teklif sahibi, birinin teklifini sunmasindan once, diger teklif
sahiplerinin arzuladiklar1 6deme hakkinda herhangi bir bilgi edinememektedir. Birinci
fiyattan veya Hollanda wusGlii ihalelerde bulunan teklif sahipleri, kendilerine
kazandiklarinda bir parca fazlalik (surplus) birakmasi igin, atfettikleri kiymetten
kesinlikle biraz daha diisiik bir fiyat teklifi yapacaklardir.

Stratejik olarak denk olan bu ihale ¢iftlerinin hepsi tek tek mukayese
edildiklerinde, birbirine stratejik olarak denk degildir. Mesela biz, birinci fiyattan kapali
zarf ustli ihalede, ikinci fiyattakinden daha yiiksek bir fiyat teklifi bekleriz. Bununla
birlikte Vickrey, tim dort ihale tiirlinlin gelirlerinin ise denk oldugunu gdstermistir.
Bagimsiz 6zel bilinen degerlemelerin (Independent, Privately known Values, IPV)
oldugu ve riske kars1 bigane tavir takinildigr durumda, dort temel ihale tiirii de mezat

tellalina ayni beklenen geliri getirecektir.

Farkli modelleme faraziyeleri altinda, ihéle teorisyenleri, Vickrey’in gelir denkligi
teoreminin her durumda gecerli olmadigin1 gostermislerdir. Birincisi, eger teklif
sahipleri riskten sakinan fertlerse, birinci fiyat ustli ihale, ikinci fiyat ustli ihalede
oldugundan daha yiiksek bir gelir getirmelidir. ikincisi, eger teklif sahipleri riske karst
biganeyse, fakat degerlemeler bagimsiz olmaktan ziyade iliskiliyse (affiliated), bu
durumda birinci fiyat ustlii ihale, ikinci fiyat usilii ihdlede oldugundan daha diisiik bir
gelir getirmelidir. Eger teklif sahipleri ayni zamanda, degerlemelerinin iliskili olan
tahminlerinin ihalenin kapatilmasindan sonrasina kadar miikemmel olmamasina yol
acacak sekilde, kendi degerlemeleri hustisunda ozel kararsizlik igindeyseler, bu
durumda ikinci fiyat ustlii ihale Ingiliz usilii ihaleden daha diisiik gelir getirecektir.
Tiim standart teorik modeller altinda gelir denkligini muhafaza eden iki ihale tiiri,
daima teklif sahipleri icin stratejik olarak denk olan Hollanda ve birinci fiyat usalii

thalelerdir.



Tablo 4.1'% farkli teorik modellerin tahminlerini dzetlemektedir.

Tablo 4.1 Thale Modellerinin Teorik Tahminleri
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Model Gelir Siralamalari
Bagimsiz, 6zel bilinen degerlemeler ve D=F=S=E*
riske karg1 biganelik

Bagimsiz, 6zel bilinen degerlemeler ve D=F>S=E
riskten sakinma

Mliskili, 6zel bilinen degerlemeler ve riske |[D=F<S=E
kars1 biganelik

Mliskili olan, 6zel bilinmeyen degerlemeler |D=F <S <E

ve riske kars1 biganelik

* Tabloda;
D: Hollanda Usilii ihaleyi,

F: Birinci Fiyattan Kapal1 Zarf Usilii Thaleyi
S: Ikinci Fiyattan Kapali Zarf Usalii Thaleyi
E: Ingiliz Usilii ihaleyi, temsil etmektedir.

Simdi, Vickrey’in Hollanda usilii ve kapali zarf usilii ihaleleri i¢in yaptig

mukéyeseye bakalim;'*’

' Lucking-Reiley, D., “Using Field Experiments to Test Equivalence Between Auction Formats: Magic
on Internet”, The American Economic Review, Cilt: 89, No=5, Aralik, 1999, s.1065.
' Burada. ihalelerin denklikleri miilahazasinda bundan sonraki kisim Vickrey’in yaklasimmim oyun
teorisi ile iliskilendirilerek spesifik bir tarzda anlatilmasi ve bazi sembollerin siirekli ayni sekilde
kullanilmasi icap ettiginden, genis 6l¢iide bir eserden; Milgrom, P. “Auctions and Bidding: A Primer”,
The Journal of Economic Perspectives, Cilt: 3, No: 3, Yaz,.1989, s. 610 yararlanilmustur.
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Kapal1 zarf usilii ihdlede, her bir teklif sahibi fiyatt bagimsiz ve 6zel olarak secer
ve mali satin almak i¢in bu fiyattan teklif sunar. En yiliksek fiyat1 teklif eden kimse
kazanir. Hollanda usalii ihale biraz farkli goriinmektedir. Mezat tellali yiliksek bir fiyatla
baglatarak ve pesi sira bunu diisiirerek fiyatlar1 sifahi olarak ilan eder. Teklif sahibi ilan
edilen fiyatlar1 dinler ve herhangi bir baska teklif sahibinin bir fiyat1 kabul edip
etmedigine dikkat eder ve nihai olarak bir fiyat diizeyini, eger hi¢bir teklif sahibi o ana

degin Oyle bir fiyat1 ilk olarak segmemigse kabul eder.

Hollanda ustlii ihalede teklif sahiplerinin isleri biraz karmasik goriinmesine
ragmen, hareketlerini 6nceden planlayan bir teklif sahibi, kendi meselesinin bir kapali
zarf ihalesindeki bir teklif sahibinin karsilastigiyla ayni oldugunu kesfeder. Teklif
sahibinin hesaplama yaklasimi nasil olursa olsun, ona agik olan tek hakiki se¢cim onun
mala sahip olmak i¢in goniillii oldugu en yliksek fiyati segmektir. Bu asamada sdyle bir
misal verilebilir. Teklif sahibinin anlatacagimiz gibi ilerlemeye karar verdigini
disiinelim. O, ilk 6nce fiyat p, gibi bir seviyeye diisiinceye kadar bekleyecek ve bundan
sonra onun digerlerinin yetersizliginden ¢ikarabilecegi netice, bu noktada fiyat teklifi
vermek olacaktir. Bundan baska bir parga hesaplarin neticesine bagli olarak o, nesne
iizerinde hak iddia etmeyi veya beklemeyi segebilecektir. Ikinci durumda o, yeniden
deger bictigi diger (diisiik) p; fiyatin1 se¢mek {izere, mevcit enformasyon veriyken bazi
bagka hesaplar yapacak ve bundan sonra siire¢ kendisini tekrar edecektir. Bu
algoritmanin neticesi tamamiyla tahmin edilebilmektedir. Netice, teklif sahibinin nesne
iizerinde hak iddia ettigi birinci olan fiyat1 gosteren sadece bir p sayisinin oldugudur.
Biz bu p’yi “fiyat teklifi” (bid) olarak adlandirilsin. Bu lisan kullanilarak, Hollanda
ushlii ihale kurallart altinda mallarin onun fiyat teklifine esit bir fiyattan “en yiiksek
teklif sahibine” (“highest bidder”) verilecegi bulunur. Fakat bunlar, tam da standart
kapali zarf usili ihale kurallaridir! Hollanda ustlii thalede miimkiin fiyat teklifleri
verme stratejilerinin goriiniirdeki karmasikligr hayali bir canavardir (a chimera); bir

teklif sahibinin sahip oldugu tek reel se¢im, kendi “fiyat teklifini” (“bid”) segmesidir.

Bu sonucu bir parca farkli sozciiklerle ifade edersek, bu argiimanin gosterdigi sey,
Hollanda ve kapali zarf ustlii ihalelerin her biri, “stratejik oyun formlar1” olarak

modellendiginde, oyunlarin 6zdes oldugudur. Yani, strateji setleri aynidir ve stratejileri
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tahsisatta baska kaliplara sokan c¢ikti kurallar1 aynidir. Coziim diisiincesi stratejik
formlar iizerine Nash dengesi gibi oldugundan dolayi, yani her oyuncunun digerinin ne
yaptigi onemli olmaksizin kendi en iyi stratejisini takip etmesi mandsinda, ihale
stirecinde her teklif sahibinin, digerlerinin ne yaptigi onemli olmaksizin kendi fiyat
teklifini vermesinden dolayi, bu genel diisiince kazananin kimliginin ve kazananin
odeyecegi fiyatin bu iki ihale tiirii i¢in daima ayni olacagimi kuvvetli bir sekilde

ongormektedir.

Bununla birlikte kii¢iik 6denek ayrilan laboratuar deneylerinde bu 6ngorii gecerli
gozilkkmemektedir; bu deneylerde kazanan teklif sahipleri, Hollanda ustlii ihalede,
kapal1 zarf ustlii ihalede olandan daha diisiik bir fiyat 6demeye yonelmektedirler. Bu
neden olmaktadir? Burada kesin olmayan tartismali tezler vardir. En gegerli tez
kanimca, pek cok deneysel sartlarda kiiclik O6deneklerin ayrilmasi veriyken, oyunu
oynamanin heyecan verici yani, daha diisiik bir fiyata yonelik hesaplama yapan
Hollanda ustlii ihale oyunundaki deneklerin uzun siire dayanarak oyunu uzatmalarina
yol agmasidir. Bu durumda Odenegi arttirmak, iki alternatif ihale tiirli arasindaki

hasilalardaki farklilig1 azaltmaya yonlendirebilir.

Simdi, ekseri hallerde, Ingiliz agik bagirma usilii ihale olarak adlandirilan, ingiliz
ihale evleri tarafindan kullanilan ihalelerin yaygin formunu diisiinelim. Burada mezat
tellali, en diisiik kabul edilebilir fiyatla —rezerv fiyat- baslamakta ve fiyat teklifini
arttiracak herhangi bir kisi kalmayincaya kadar, alicilardan 1srarla pesi sira daha ytliksek
fiyat teklifleri vermelerini talep ederek siireci isletmektedir. Bundan sonra nesne,
mezatta ¢ekic vurulup son fiyati verenin iizerine birakilmaktadir (knocked down). Teklif
sahiplerinin ag¢ik arttirmaya c¢ikartilan nesnenin kendileri icin tasidigr kiymeti
bildiklerini varsayalim. Bu 6zel degerleme varsayimidir: bu, bir teklif sahibi i¢in malin
kiymetinin, onun diger teklif sahiplerine tekrar satis kiymetine (resale value) veya
digerlerinin nesneyi ne kadar ¢ok begendiklerine vb. bagli oldugu ihtimaliyetlerine

isaret etmektedir.

Ozel degerleme faraziyesiyle birlikte, bir Ingiliz usilii ihaledeki teklif sahiplerinin

hakim stratejisi, fiyat kisinin 6demeyi arzuladigr meblagi asincaya kadar fiyat teklifi
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vermektir. Agik¢a dengede, nesne ona en yiiksek kiymeti veren teklif sahibine, ikinci en

yiiksek degerlemeye esit bir fiyattan verilecektir. Bu netice miiessirdir.

Vickrey, Ingiliz usdlii ihalenin bu neticesinin agiklayacagimiz kurallar altinda
kapal1 zarf usilii ihale vasitasiyla da gerceklestirebildigini miisahede etmistir: Her teklif
sahibi fiyat tekliflerini 6nerir. Nesne, ikinci en yiiksek fiyata esit bir fiyattan veya eger
daha ytiksekse rezerv fiyattan, en yiiksek fiyat teklifini veren teklif sahibine verilir.
Vickrey’in bu ikinci-fiyat teklifi (second-bid) usilii ihalesindeki teklif sahipleri, fiyat
tastyicidirlar (price taker) — kazanan teklif sahibinin 6deyecegi fiyat, sadece rakiplerinin
fiyat teklifleri tarafindan belirlenmekte ve teklif sahibinin girisecegi herhangi bir
harekete bagli olmamaktadir. Sadece bir teklif sahibinin bakis agisindan, Vickrey ustlii
ihaledeki bir fiyat teklifi, teklif sahibinin kabul etmeyi arzulayacag “fiyat takdimini”
(price offers) belirlemektedir; o belirledigi fiyat teklifine kadar herhangi bir fiyat1 kabul
edecektir. Bu sebeple bu ihaledeki bir teklif sahibi i¢in hakim strateji, onun gergek
rezervasyon fiyatina, yani 6demeye goniillii oldugu fiyata esit bir fiyat teklifini arz
etmektir. Bu durumda o, rezervasyon fiyatinin altindaki tiim takdimleri kabul eder ve
bunun tizerindeki bir fiyati kabul etmez. Her teklif sahibi kendi hakim stratejisini
benimseyip sectiginde netice, nesnenin en yiiksek degeri bigen teklif sahibine ikinci en
yiiksek degere esit bir fiyattan verilmesi olacaktir. Bu ihalede bir hdkim stratejinin
mevcidiyeti, teklif sahibinin diger fiyat tekliflerinin ne veya nasil olduklarimi dikkate
almaksizin, kendi kapali zarf fiyat teklifini secebilecegi manasina gelmektedir. Bundan
dolayn, ikinci fiyat usflii ihale, ingiliz a¢ik bagirma usilii ihalenin baslica niteliklerinin

kopyasidir.

Ingiliz ustlii ve ikinci fiyat usilii ihaleler i¢in yapildig1 gibi ayni tarzda, Hollanda
ushlii ihdle ve standart (birinci fiyattan) kapali zarf usdlii ihale igin, “optimal” fiyat
teklifleri stratejileri agikca belirtilemez, ¢iinkii bu ihalelerdeki kar1 maksimize eden fiyat
teklifi rakiplerin ne kadar fiyat teklifi vereceklerine baghdir. Bu meseleyi analiz etmek
icin, bundan sonra dikkatleri fiyat tekliflerinden, “fiyat teklifi verme stratejilerine”
(“bidding strategies”) kaydirmak lazimdir. Bir teklif sahibi icin saf strateji teklif
sahibinin sahip oldugu enformasyonun bir fonksiyonu olarak hangi fiyat teklifini

yapacagini agikca belirtmektir. Eger her teklif sahibi rakiplerinin kullanacaklar1 fiyat
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teklifleri stratejilerini dogru bir sekilde tahmin ederse ve buna uygun bir sekilde kendi
optimal stratejisini secerse, bu durumda ihale usillerindeki stratejilerin toplami fiyat
teklifi oyununun Nash Dengesi olacaktir. Teklif sahibinin rakiplerinin stratejilerini
dogru bir sekilde tahmin ettigini sdylemek, onlarin fiyat tekliflerini dogru bir sekilde
tahmin ettiklerini sdylemek degildir, fakat sadece onlar eger bazi 6zel enformasyona
sahip olsalardi, hangi fiyat teklifini verirlerdi, onu sdylemektir. Burada Nash Dengesi

¢oziimili methumu ihale oyunu analiz edilmek iizere kullanilacaktir.

Birinci fiyat usilii ihale hustisunda ilk not edilecek husus, kullanilan ister kapali
zarf isterse Hollanda azalan ustl ihale olsun, burada denge neticesinin miiessir
olacagina dair herhangi bir teminatin olmadigidir. Hakikaten, teklif sahiplerinin
gozlemlenen bir sekilde farkli niteliklere sahip oldugu herhangi bir ortamda, kapali zarf
fiyat teklifinin denge neticesi muhtemelen miiessir olmayacaktir. Bunu tasvir etmek
iizere, iki teklif sahibinin mevcit oldugunu, birinin 6demeye razi oldugu (rezervasyon)
fiyatim1 veya bictigi kiymeti 101$ olarak belirledigini ve ikincinin ise ya 4/5
ihtimaliyetle 50$ veya 1/5 ihtimaliyetle 75$ bir kiymet bigtigini farz ve kabul edelim.
Ik teklif sahibinin ikincinin degerlemesini bilmedigi fakat onun dagilimini bildigi farz
edilmektedir. Eger ilk teklif sahibi, 51$ fiyat teklif ederse, en az 4/5 kere 50$
kazanacaktir (kendi bigtigi kiymet eksi fiyat teklifi). Eger o, 62$ veya daha yiiksek fiyat
teklif ederse 39%°dan (=101$ - 628) daha fazlasin1 kazanamayacaktir, bu sebeple o bu
secimi asla yapmayacaktir. Ilk teklif sahibi asla 62$ kadar bir fiyat teklifi vermeyecegi
icin optimize eden ikinci teklif sahibi degerlemesi bazen 75$ oldugunda kazanmak
durumundadir ve dagitim bu durumda miiessir degildir. Bu, ayni ortamda daima miiessir

tahsisata yol agan Ingiliz usilii ihdlenin aksine bir durumdur.

Pek ¢ok ihéle teorisi, teklif sahiplerinin rakipleri arasindaki farkliliklar:
kavrayamadigr “simetrik” ortamda analiz edilmektedir. Mesela, popiiler bir
bigimlendirme, teklif sahiplerinin 6zel degerlemelerinin bagimsiz oldugunu ve 6zdes
olarak dagilan tesadiifi degiskenler oldugunu farz etmektedir. Bu durumda, ilk olarak
Vickrey’in gostermis oldugu tizere, her teklif sahibinin ayni stratejiyi benimsedigi bir

denge vardir, yani; her fiyat teklifi teklif sahibinin kigsisel degerlemesinin ayni artan
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fonksiyonudur. Netice olarak, en yiiksek kisisel degerlemeyi yapan teklif sahibi, en

yiiksek cari fiyat teklifini verir ve denge tahsisat1 miiessir olur.

Ingiliz usilii ile ikinci fiyat usilii ihalelerin ve Hollanda usilii ile kapali zarf
(birinci fiyat) ustlii ihalelerin her iki ¢ifti de bu ortamda miiessir olduklar1 veriyken,
toplam fazlaligin (total surplus) teklif sahiplerinin kar1 olarak ve saticinin geliri olarak
nasil boliisiilecegi hakkinda ne sdylenebilir? Eger mezat tellali / satici, kurallari
belirleme giiciine sahipse, bu bdoliisim meselesine verilecek cevap, uygulamada hangi
tir ihalenin goriilecegini Ongorecektir. Kazanan teklif sahibinin kendi fiyat teklifi
meblagin1 6dedigi birinci fiyat ushlii ihale, fiyatin ikinci en yiiksek fiyat teklifine
esitlendigi ikinci fiyat ustlii ihaleden ortalama olarak daha yiiksek 6demelere yol
acacak midir? Mesele, agik olarak goriilebilen bir mesele degildir, ¢ilinkii birinci fiyat
ushlii ihaledeki teklif sahibi, optimal olarak kar icin ihtiyat pay1 birakmak iizere fiyat
teklifini asagiya dogru bir parca diisiirlip farklilastiracaktir, oysa ikinci fiyat ustli
thaledeki teklif sahibi, bictigi kiymete esit tim meblag1 fiyat teklifi olarak vermeyi
optimal bulacaktir. Teklif sahibi tarafindan birinci fiyat usdlii ihalede elde edilen kar
pay1 miktari, ayni teklif sahibinin ikinci fiyat usili ihalede kazandigi zaman tahmini
karindan biiylik miidiir yoksa kiiclik miidiir? Siirpriz olan cevabi agiklamak i¢in dolayli
bir yaklasim benimsenebilir. Herhangi bir ihalede, teklif sahipleri tarafindan verilen
fiyat teklifleri, hasilay1r belirlemek {izere ihale kurallar1 yoluyla isleme konulan fiyat
etiketleri olarak goriilebilir. Burada bir teklif sahibinin menfaatine olan aktiiel seyler,
onun fiyat teklifinin kazanma ihtimaliyeti P ve o eger ihaleyi kazanirsa veya kaybederse
yapmak durumunda oldugu tahmini 6demelerdir. Basitlik amaciyla, sadece kazananin
O0deme yaptigmi ve onun fiyat teklifi veriyken kazanan teklif sahibinin tahmini

Odemesinin £ ile temsil edildigini farzedelim.

Bu durumda fiyat teklifi, hakikaten menfaat saglayan reel seyler —miimkiin ikililer
setinin mistereken ihale kurallar1 tarafindan ve ferdin rakibinin benimsedigi stratejiler
tarafindan belirlendigi (P, E) ikilisi- arasinda se¢im yapmak i¢in sadece dolayli bir
ushldiir. Bir fiyat teklifi verme oyununun dengesinde teklif sahibi, fiyat teklifini (P, E)

ikilisinde nasil tasarlayacagini dogru olarak idrak etmektedir.
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Teklif sahibinin takdim edilmekte olan mala yonelik degerlemesinin (rezervasyon
fiyatinin, yani 6demeye goniillii olunan nihai fiyatin) X oldugunu varsayalim. Eger o
ihaleyi kazanirsa, onun tahmini kari, tam olarak bu degerleme ile onun tahmini 6demesi
arasindaki fark kadar olacaktir: X — E. Bu sebeple eger o (P, E) noktasini secerse, onun

tahmini kar1 suna karsilik gelecektir;
U[P E;X]=P-(X—F) (1)

Teklif sahibinin optimal (P, E) se¢imi net bir sekilde onun rezervasyon seviyesi
Xe baghdir. ( P (X),E (X)), teklif sahibi icin optimal se¢imi temsil etsin ve buna
karsilik gelen maksimum tahmini kar ise U X=U| P X, E " (X) ] ile temsil edilsin.
U fonksiyonunu isleterek ticaretten kaynaklanan tahmini kazanglarin her ihale
tiiriindeki satici ve cesitli miimkiin teklif sahibi tipileri arasinda nasil boliisiildiigiinii

ogrenmekteyiz. Asil 6nemli sonug sudur:

Gelir Denkligi Teoremi: Ingiliz ve kapali zarf usilii ihaleler tam olarak her teklif
sahibi degerlemesi i¢in ayni tahmini kar1 ve her satict i¢in ayni tahmini geliri
vermektedir. Hakikaten, mallar1 miessir bir sekilde dagitan ve sifir deger bigen teklif
sahibine herhangi bir kar sunmayan her ihale usilii, her teklif sahibi degerlemesi igin

ayni tahmini kara ve satici i¢in ayni tahmini gelire sahiptir.

Gelir Denkligi Teoremi tam olarak sunu ifade etmektedir;'®' Ingiliz usalii ihale,
Hollanda uslii ihale, birinci fiyattan kapali zarf usilii ihale ve ikinci fiyattan kapali zarf
ushlii ihdle ortalama olarak ayni fiyati vermektedir. Gelir Denkligi Teoremi, dort
ustldeki ihdle formunun hasilalarinin daima tam olarak ayni oldugunu ma

etmemektedir.

Tiim bu dort temel ihale tiirii ortalama olarak ayni fiyat1 vermekle birlikte, daha

once de ifade edildigi iizere, bir taraftan ingiliz ile ikinci fiyat uslii ihaleler arasinda,

1 Burada, Gelir Denkligi Teoremi bundan sonra bazi sembollerle agiklanmaya calisildigi icin, ayni
sembolleri siirekli kullanan bir eserden; McAfee, R.P., - McMillan, J., “Auctions and Bidding”, The
Journal of Economic Literature, Cilt: 25, No: 2, 1987, s. 710-713 genis 6l¢lide yararlaniimustir.
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diger taraftan da birinci fiyat ile Hollanda usilii ihaleler arasinda uygulamada bir fark
vardir. Ilk durumda herhangi bir teklif sahibi, ne kadar yiiksek bir fiyat teklifi
verecegine kolay bir sekilde karar vermektedir; teklif sahibi, bir Ingiliz usdlii ihalede,
fiyat kendi bictigi kiymete erisinceye kadar teklif oturumunda kalir, oysa ikinci fiyat
usilii thalede, kendi bigtigi kiymete esit bir kapali zarf fiyat teklifi sunar. Hollanda veya
birinci fiyat ustlii bir ihalede, teklif sahibi kendi ger¢ek veya dogru bigtigi kiymetten
biraz daha az bir meblag: teklif eder. Bunun tam olarak ne kadar daha az olacag: diger
teklif sahiplerinin atfettikleri kiymetlerin ihtimaliyet dagilimima ve rekabet eden teklif
sahiplerinin sayisina baghidir. Birinci fiyat veya Hollanda ustlii ihaledeki Nash dengesi

teklif fiyatin1 bulmak, 6nemli bir hesaplama veya 6l¢iim meselesidir.

Gelir Denkligi Teoremi, herhangi bir durumda, satici tarafindan hangi ihale
tiiriiniin  secilecegi hustisunda ampirik tahminlerden yoksundur. Bununla birlikte
faraziyeler gevsetildiginde, gelirin varyansi bir Ingiliz veya ikinci fiyat usilii ihalede,
bir birinci fiyat veya Hollanda ustlii ithalede ortaya ¢ikandan daha diisiik bulunmaktadir.
Bu sebeple, eger satict riskten sakinan bir tutum i¢indeyse, ilk onceki ihale tiirlerinden

birini segecektir.

Ihalelerin sagladig: hasila Pareto optimumunu gergeklestirmekte olup miiessiriyet
arz etmektedir: en yiiksek kiymeti bicen teklif sahibi ihdleyi kazanmaktadir. Burada
teklif sahipleri arasindaki artan rekabet sOyle islemektedir; daha c¢ok teklif sahibinin
olmasi, ikinci en yiiksek kiymeti bigen teklif sahibinin bictigi kiymetin ortalama olarak
daha yiiksek olmasidir. Bundan dolayi, teklif sahibi sayisimin artmasi, saticinin
ortalama olarak gelirini arttirmaktadir. Rekabet baskisi olmaksizin, tek teklif sahibi
miimkiin en diisik kiymette bir fiyat teklifi verecektir. ihaleye katilanlarin sayis
arttikca, fiyat teklifleri artacaktir. Teklif sahibi sayisinin smirli olmasi durumunda,
kazanan teklif sahibi, pozitif bir iktisadi rant kazanacak sekilde, nesneye kendi bigtigi
kiymetten daha az bir 6deme yapar. Fakat teklif sahipleri arasinda tam rekabet varsa, bu

durumda ticaretten dogan kazanglarin tiimii saticiya gider.
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Thaleye katilanlarin sayisi sonsuza yaklastikca, fiyat miimkiin en yiiksek kiymete
yonelir. Bu boyledir c¢iinkii teklif sahibi sayisi arttik¢a, ikinci en yiiksek kiymet,
miimkiin en yliksek kiymete yaklasir.

Ihileye katilanlarin sayisina ilave olarak, fiyat teklifleri rekabetinin giiglii bir
baska belirleyicisi, atfedilen kiymetlerin dagiliminin varyansidir. Bu varyansin daha
yiiksek olmasi, atfedilen en yiiksek kiymet ile ikinci en yiliksek kiymet arasindaki farkin
ortalama olarak daha yiiksek olmasi ve bu sebeple de kazanan teklif sahibi i¢in iktisadi
rantin daha yiiksek olmasidir. Bununla birlikte, ortalamay1 sabit tutarken dagilimin
varyansindaki bir artis, genellikle ikinci en yiliksek kiymeti arttirir. Bundan dolayi,
normal varyans dagilimlart icin, atfedilen kiymetlerin varyansindaki bir artisin hem
saticinin  ortalama gelirini, hem de basarili olan teklif sahibinin rantini arttirdig

gosterilebilir.

Ihale meselesinin 6zii, teklif sahiplerinin atfettikleri kiymetlerin miisahede
edilemez olmasidir. Saticinin, teklif sahiplerinin atfettikleri kiymetleri 6grenmeyi
arzuladiklarim farz edelim. O, teklif sahiplerinin tercihlerini dogrudan agiklamalarin
tesvik edecek sekilde ihéleyi diizenleyebilir mi? Ikinci fiyattan kapali zarf usilii ihalede
her teklif sahibi kendi ger¢ek veya dogru kiymetini fiyat teklifi olarak vermektedir.
Saticinin bu enformasyonu serbest¢e elde edebildigini farzedelim; ¢iinkii onun ikinci
fiyat usilii ihaleden ortalama olarak elde edecegi gelir, tam tamina diger ihale tiirlerinin
herhangi birinden kaynaklanan gelir kadar yiiksektir. Satici, bu enformasyonu istismar
edemez, ¢linkii o, bu enformasyonu sadece kendisi ikinci fiyat mekanizmasini islettikten

sonra elde etmektedir.

Gelir Denkligi Teoremi, yaygin olarak kullanilan ihdle formlarinin her birinden
hasil olan tahmini gelirleri mukayese etmektedir. Burada, arastirilmasi gerekli olan bir
hustis, satic1 agisindan tiim miimkiin satig ustllerinden hangisinin iyi oldugudur Buna
ifsa veya agiga vurma prensibi (revelation principle) ile cevap verilebilmektedir. ilk
olarak, girdi olarak fiyat tekliflerini ve tirlinleri, onlarin ¢iktis1 olarak hangi teklif
sahibinin nesneyi elde edecegini ve herhangi bir teklif sahibinin ona 6demesi gerekecek

olan tutar hakkindaki karar1 ele alan herhangi bir siireci aciklamak iizere, mekanizma
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mefthumu kullanilmaktadir. Simdiye kadar aciklanan ihale tiirlerinin her biri bir
mekanizma misalidirler. Dogrudan bir mekanizmada her teklif sahibi nesne hakkindaki
degerlemesini rapor etmesi i¢in basit bir sekilde davet edilir. Bir mekanizma, eger o her
teklif sahibinin kendi degerlemesini diiriist¢e bildirmeyi kendi menfaatine buldugu bir
tarzda yapilandirilirsa, tesvik sistemin biinyesinde yerlesmis, yani miisevvik uyumlu
(incentive compatible) olur. Teklif sahipleri arasinda herhangi bir gizli anlasmanin
olmadigim farzedelim. Ifsa veya agiga vurma prensibinin fayda temin edecegi husis
sudur: herhangi bir mekanizma icin ayni hasilaya sahip dogrudan, miisevvik-uyumlu bir
mekanizma vardir. Dolayisiyla satict her teklif sahibinin kendi dogru veya gergek fiyat
teklifini agiga vurmasi i¢in miisevvik-uyumlu bir mekanizma tasarlamalidir. Bu optimal
bir ihale olacaktir. Burada yapilan optimal ihalenin tanimlamasi, saticinin teklif
sahiplerine nesneye ne kadar kiymet atfettiklerini sormasi ve teklif sahiplerinin saticiya
atfettikleri kiymetleri diriist bir sekilde bildirerek tepki vermeleri sebebiyle, bir

dogrudan miisevvik-uyumlu mekanizma bakimindan bir tanimlamadir.

4.8 Thaleler Ve Oyun Teorisi

Simdiye kadar Alfred Marshall’in bile ihaleler iizerine herhangi bir aragtirma
yaptigina dair herhangi bir delil elde edilememistir. Bu siirpriz degildir. ihalelerin
kullanilist en azindan Babil’de M.O. 500’e kadar geri gitse bile, ihaleler iizerine
yapilmis ilk akademik caligmalara dair, biri sadece bir stratejik teklif sahibinin
durumuna yonelik Friedman L. tarafindan gerceklestirilen ve digeri ise denge teorik
oyun yaklasima yonelik Vickrey W. tarafindan gercgeklestirilen, yeni ufuklar agan iki
makaleyle sirastyla 1956 ve 1961 tarihleri tespit edilmistir.'”* Fakat ihéle teorisi, ancak
Harsanyi J. tarafindan yapilan Bayesgil Nash dengesi'” mefhumunun

aydinlatilmasindan sonra 6nemli 6l¢iide gelisme gostermistir.

%2 Laffont., J. J., “Game Theory and Empirical Economics: The Case of Auction Data”, European
Economic Review, 41, 1997, s.2. Jean-Jacques Laffont burada, Firedman, L., “A competitive bidding
strategy”, Operation Research, 4, 1956 ve Vickrey, W. “Counterspeculation, Auctions, and Competitive
Sealed Tenders”, The Journal of Finance, Cilt:16, No:1, Mar.1961 ¢aligmalarina atifta bulunmaktadir.

193 Bayesgil Nash dengesi veya kisaca Bayesgil Denge terimi, oyuncularin inanglarini veya tahminlerini
Bayes’in kuralina gore gelistirdikleri bir Nash dengesine atif yapmak i¢in kullanilmaktadir. Bayes’in
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Bir nesneye veya mukaveleye ait fiyat teklifi verme siirecinde bulunan bir teklif
sahibi, lic tip belirsizlikle karsi karsiya gelmektedir: ilki, ihalesi yapilan nesnenin
kiymeti hakkindaki belirsizlik; ikincisi, diger oyuncular tarafindan kullanilan
stratejilerle alakali bir stratejik belirsizlik ve nihayet rakiplerin nitelikleriyle alakali bir
belirsizlik.'** Herkes, tipik olarak enformasyonun tam olmadig1 oyunlarin oynandigi bir
diinyada yasamaktadir. Bu oyunlar, oyuncularin niteliklerinin, tiim oyuncular i¢in
miisterek bilgi olan ihtimaliyet dagilimlarinin tabiatindan ¢ikarildig: farz edilerek analiz

edilmektedir.

Bu dagilimlar bundan sonra fiyat teklifi verme davranisinin anahtar agiklayicisi
olmaktadirlar. Tecriibi iktisat (Experimental economics), teklif sahipleri arasindaki
stratejik karsilikli tesirleri analiz etmek tlizere bu dagilimlar1 kontrol edebilmektedir. Bu
dagilimlarin saha verilerinin gercek kiymetleri, onlar1 kullanan analistler tarafindan
kesin olarak bilinmemektedir. Bu hakikat, ihale verilerinin ampirik analizini oldukc¢a

karmasik bir hale getirmektedir.

Endiistriyel organizasyon, isbirliinin olmadig1 oyun teorisi tarafindan koklii bir
sekilde degisiklige ugratilmistir. Oyun teorisinin kullanimini ger¢eklestiren ampirik
caligmalar, oligopolistik piyasalara, mukavelelere, pazarliklara dair yapilan
incelemelerle gelismistir. Teorik oyun modellerine dair test edilebilir bazi imalar

cikarttiktan sonra arastirmacilar cok daha fazla yapisal modellere ulasmislardir.

Bir¢ok calismada genellikle cesitli giicliiklerle karsilasilmaktadir: ya modellerin
oyun formlar1 (meseld pazarlik-miizakere teorisinde) iyi tanimlanmamistir veya onlar
siiratle asir1 bir sekilde karmasik hale gelmektedir veya veriler umiimiyetle bu yapisal

modelleri basarili bir sekilde tahmin etmek i¢in kafi zenginlikte degildir. Bunun neticesi

kurali miikemmel olmayan enformasyoni yonetmek icin, tabil ve standart yontem oldugundan,
“Bayesgil” sifat1 aslinda istege baghidir (optional). Bayes’in kurali (veya teoremi) ise, ihtimaliyetleri,
maliyetleri ve miikemmel olmayan mevcit enformasyonun kullanimini dikkate alan, matematiki bir
formiildiir. Tafsilat i¢in, Harsanyi, J., “Games incomplate information played by Bayesian players”,
Management Science,14, 1967—8 veya daha Gzet tafsilat i¢in, Rasmusen. E., Games and Information: An
Introduction to Game Theory, Oxford, Blackwell Pub. 2003 ile Dixit, A. ; Skeath, S., Games of Strategy,
New York, Norton, 1999 eserlerine bakilabilir.

194 Laffont., a.g.m., s.2-3.
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olarak, arastirmacilar, kendilerini sinirli mevcit verilerle karsi karsiya bulabildikleri
teorik modellerin giiclii imalarii gelistirmeyi veya teoriden sinirlandirmalarin tiim
avantajlarini elde eden yapisal bir yaklagimi miimkiin kilan zengin veri tabanlarini insa

etmeyi denemislerdir.'*’

Ihaleler iki sebepten dolay1 cok ilgingtirler. Birincisi, miisterek oyunlarm kurallari
genellikle ¢ok iyl tanimlanmistir ve pek ¢ok siirlamalar yapisal modelleri tanimlamak
icin mevcittur. ikincisi, veriler oldukca zengindir ve oligopolistik piyasalarin analizine
yonelik ihtiya¢ duyulan verilerden ¢ok daha basit bir sekilde herkese agik yapilmaktadir.
Neticede ihaleler, ampirik ¢calismanin 6nceden haber verildigi iktisadi ajanlar arasindaki
stratejik karsilikli tesirlerin cazip bir misali olarak goriilmektedirler. Daha spesifik
olarak onlar ampirik iktisada yeni endiistriyel organizasyonun katkisini arastirmaya

yonelik en elverisli durumlardan birisi olarak goériilmektedirler. 196
4.8.1 Standart Thalelerde Fiyat Teklifleri Verme

Ilk olarak azalan ihale ustliinii diisiinelim. Bunun dinamik bir oyun olmakla
birlikte, her teklif sahibinin meselesinin esas olarak statik olduguna dikkat edelim. Her
teklif sahibi, baska herhangi bir teklif sahibinin heniiz ifade etmemis olmamasi sartiyla,
kendi teklif edecegi fiyat1 secmek durumundadir. Bu yiizden, bu oyun stratejik olarak
birinci fiyattan kapali zarf usilii ihaleye denktir, yani bir oyuncu i¢in mevcit stratejiler
seti, birinci fiyattan kapali zarf ustlii ihdlede oldugu gibi, azalan ihalede de aynidir ve
herhangi bir verilmis fiyat teklifini se¢cmek, diger oyuncularin fiyat tekliflerinin bir
fonksiyonu olarak her iki oyunda da esdeger kazang getirmektedir ve oyuncularin fiyat
arttirma fonksiyonlari, bu sebeple tam olarak aynidir. Bu, azalan ihale ustliiniin, bazen

acik birinci fiyattan ihéle olarak takdim edilmesinin sebebidir.

Tiim bu ifade edilenlerden sonra, 6zel degerlemeyle birlikte artan ihéle usiliinde,
teklif sahibinin, fiyat atfedilen kiymete ulasincaya kadar, yani kazanmakla kazanmamak

arasinda tamtamina kayitsiz kalincaya kadar, fiyat arttirma siirecinde kalmasinin, net

195 Laffont, a.g.m., s.2-3.
196 Laffont, a.g.m., s.2-3.
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olarak hakim strateji oldugunu ifade etmek miimkiindiir. Son kisiye en yakin olan, onun
kiymetine ulasildiginda ayrilacaktir, boylece en yiiksek kiymeti atfeden kisi, ikinci en
yiiksek fiyat teklif edenin kiymetine esit bir fiyattan kazanacaktir. Ayrica, ikinci fiyattan
kapali zarf usllii 6zel degerleme ihalesinde bir oyuncu igin, diger oyuncular ne
yaparlarsa yapsinlar, onun hakikaten atfettigi kiymeti teklif etmesi optimal olmaktadir.
Diger ifadeyle, “hakikati sdylemek”, hakim strateji dengesidir (ve bu sebeple ayni
zamanda Nash dengesidir); bu duruma, onu ilk kez ortaya koyan merhum W. Vickrey’e
atfen Vickrey’in Diiriistliik Serumu (Vickrey’s Truth Serum)'”’ da denilmektedir.
Boylece burada da en yiiksek kiymeti veren kisi, ikinci en yiiksek fiyati teklif eden
kisinin bictigi kiymete esit bir fiyattan kazanacaktir. Bu, artan ihale ustliiniin, bazen
acik ikinci fiyattan ihale olarak da takdim edilmesinin sebebidir. Bununla birlikte, bu
denklikler sadece 6zel degerlemeler icin veya eger sadece iki teklif sahibi varsa gecerli
olmaktadir. Umumi degerlemeler s6z konusuyken, ikiden fazla teklif sahibi oldugunda,
oyuncular, diger oyuncularin bir artan ustl ihaleyi biraktiklar1 noktadan hareketle
mantik yiiriiterek, onlarin degerlemeleri hakkinda bilgi sahibi olmakta ve hareketlerini

bu enformasyona bagli kilmaktadirlar.

Umumi degerlemelerin oldugu ihalelerde, fiyat teklif siirecinin temel bir 6zelligi,
kazananin feldketidir: her teklif sahibi, (simetrik dengede) sadece en ¢ok sinyale sahip
oldugunda kazanacaginin farkinda olmali, bunu tasdik ve kabll etmelidir. Herhangi bir
zaferle birlikte ortaya cikan digerlerinin sinyalleri hakkinda kotii haberleri hesaba
katmadaki basarisizlik, kazananin ortalama olarak 6diiliin degerinden daha fazla 6deme
yapmasina yol agabilir ve bu durumun ekseri hallerde pratikte meydana gelmesi bu
sekilde ifade edilir. Dengede, teklif sahipleri fiyat tekliflerini agsagiya dogru uygun bir

sekilde ayarlamalidirlar.'”®

Mesela Hollanda ustlii ihalede, oyun teorisinin ifade ettigi manada bir “oyun” ile
kars1 karsiya olundugu kesfedilir. En biiylik kazang bekleyisini elde etmek i¢in, her

teklif sahibi, hangi noktada fiyat teklifini vermek {izere hazir olmasi gerektigini

7 K avramin bu sekilde ifadesi; Dixit, - Skeath, a.g.e., s.501’den metne dahil edilmistir.
198 Klemperer, a.g.m., s.230.
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belirleme tesebbiisiinde, digerleri tarafindan yapilabilecek muhtemel fiyat teklifleri ile
ilgili enformasyon ne ise, onu hesaba katmaya ihtiya¢ duyacaktir ve digerleri tarafindan
verilen fiyat teklifleri, birinci teklif sahibinin hareketiyle ilgili bekleyislerine bagl
olmak durumunda olacaktir. Teklif sahibi i¢in, fiyat nesnenin gercek kiymetine iner
inmez fiyat teklifini vermek, nesneyi elde etme ihtimaliyetini azami kilar, fakat bu
durum nesneye hakiki kiymetinden fazla fiyat teklif etmeme emniyetine karsi, ayni
zamanda kazancin sifir olmasina yol acar. [1an edilen fiyat gitgide diisiiriildiikge kazang
ihtimaliyeti artar, fakat bir fiyat teklifinin yapildig1 seviyenin diisiiriilmesiyle ve
kazanma isteginin bu seviyeyi diisiirme faaliyetlerini arttirmasiyla beraber, bu durumda
kazancin temininin ihtimaliyeti azalir. Bu sebeple her teklif sahibi, digerlerinin fiyat
teklifleriyle ilgili bilgisi ne ise, onu kullanarak bu iki faktorii dengelemeye tesebbiis

etmelidir.'”’

Ihaleler genellikle noksan enformasyonun oldugu oyunlar olarak goriilmektedir.
(Tam enformasyonun oldugu ihaleler bigimsel olarak tanimlanabilmektedir fakat bunlar
nispeten oyun olarak ilgin¢ degildirler ve aktiiel ihalelerin yetersiz bir temsilcisidirler.)
Boylesi modellerde, onemli olan bir husus, gercek oldugu farzedilen durumun (true
states of nature) s6z konusu olmasidir. Bu ger¢ek oldugu farzedilen durum, ilgili
nitelikler ile ihalesi yapilan nesnenin sayisi, von Neumann ile Morgenstern fayda
fonksiyonu ile katilan stratejik oyuncularin (tipik olarak teklif sahiplerinin bazilarinin
veya tiimiiniin) sayist ve stratejik olmayan herhangi bir oyuncunun (tipik olarak mezat

tellalinin veya muhtemelen oyuncularin bazilarinin) davranis kurallarini belirlemektedir.

Burada tiim oyuncularin ger¢ek oldugu farzedilen durumu, yani miimkiin olan
hélleri ve bu hallere ait ihtimaliyet dagilimlarini bildikleri farz ve kabil edilmektedir,
fakat oyuncular belirli bir durum i¢in hangi ger¢ek oldugu farzedilen durumun gecerli
olacagin1 kesin olarak bilmemektedirler. Bununla birlikte, her oyuncu tesadiifi
degiskenin giivenirligini takip ederek, gercek oldugu farzedilen durum hakkinda bir

parca enformasyona sahip olabilmektedir. Bu degerlendirme diger oyunculara

1 Vickrey, a.g.m., s.14-15.
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aciklanmamaktadir. Kiyr seridi petrol kuyusu kiralama satiglarinda, sismik verilerden
tiiretilen sahanin hakiki kiymetinin tahmini boylesi bir enformasyon edinmeye matif bir
misal olarak verilebilir. Her oyuncunun miimkiin gézlemlerinin ihtimaliyet dagilimi
gercek oldugu farzedilen duruma baghdir, sartli dagilimlar tiim oyuncular tarafindan
kesin bir sekilde bilinmektedir. (Uygulamada bu faraziyenin gegerli olmasi ¢ok zor

goriinmektedir.)

Her oyuncu bir fiyat teklif etme stratejisi segmek durumundadir. Bir fiyat teklifi
verme stratejisi, oyuncunun aktiiel fiyat teklifini belirlemek lizere miisahede edebilecegi
herhangi bir enformasyonu nasil kullanacagini belirtir. Uygulamada, bir oyuncu biitiin
stratejisini muhakkak hesaplamak durumunda degildir, o sadece cari olarak miisahede
ettigi enformasyona karsilik gelen fiyat teklifini belirlemek durumundadir. Bununla
birlikte, fiyat teklifini belirleme siirecinde o, diger oyuncularin onlarin miisahede
edebildikleri enformasyonun tiim miimkiin kiymetleri i¢in nasil fiyat teklif edeceklerini
disiinmelidir. Bu sebeple, bir fiyat teklifi se¢imi, geri kalan fiyat teklif sahipleri
tarafindan yiirlirliige konulacak stratejiye baglidir ve stratejinin se¢iminin, stratejilerin
herhangi bir enformasyon sahip olunmadan 6nce secilebilecegi farz ve kabil edilerek,
aktiiel enformasyondan bagimsiz oldugu vurgulanmalidir. Fiyat teklifi verme stratejileri,
oyunculara miisahede edilen enformasyonun keyfi secilmis bir fonksiyonunu

kullanarak, fiyat teklifi vermelerine izin vermektedir.

Oyun, her oyuncunun kesin bir sekilde bildigi bir kazan¢ fonksiyonuna (payoff
function) sahiptir. Kazan¢ fonksiyonu, oyuncularin fiyat teklifleri muvacehesinde
nesnenin hakiki kiymetini ve tellalin belirleyece§i muhammen bedele binaen nesnenin
kime verilecegini ile ne kadar 6deme yapilacagmi belirlemektedir. Thile neticesinde
sahip olunan nesneler i¢in oyunculara yiiklenen masraflar veya sunulan hizmetlere
matif oyuncular tarafindan karsilanan masraflar, yapilmasi tabii 6demeler olmakla
beraber, ithaleye katilma veya her bir fiyat teklifini hazirlama maliyetlerini ihtiva eden

O0demeler de olabilmektedir.

Tesadiifl degiskenin (gercek oldugu farzedilen durumun veya oyuncu tarafindan

miisahede edilen enformasyonun) ihtimaliyet dagilimi ile tesadiifi de§iskenin kiymeti
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veya hasilasi arasinda onemli bir fark vardir. Tiim ihtimaliyet dagilimlari, biitiin
oyuncular tarafindan kesin bir sekilde bilinmektedir, oysa her bir tesadiifi degiskenin
hésilas1 sadece bir oyuncu tarafindan bilinmektedir veya hi¢bir oyuncu tarafindan
bilinmemektedir. Ayni sekilde, fiyat teklifi verme stratejileri (bidding strategies) ile
fiyat teklifleri (bids) arasinda da bir fark vardir; strateji, (genellikle) oyuncunun
miisahede edebildigi tesadiifi degerlendirilmis enformasyonun bir fonksiyonudur ve
sadece mevcit herhangi bir enformasyonu miisahede ettikten sonra oyuncunun fiyat
teklifini belirlemesi i¢in kullanilmaktadir. Nihai olarak, kazan¢ fonksiyonu bilinmekle
beraber, o nesnenin bilinmeyen hakiki kiymetine tabidir. Bu ylizden, hakiki kiymet tam
olarak agiklanmadig1r miiddetge, aktiiel kazang belirsiz kalmaya devam edecektir. Bazi
héllerde, mesela petrol kuyusu kirdlama satislarinda, aktiiel kazang ihaleden yillar sonra

aciklanabilmektedir.

Daha oOnce belirttigimiz tizere spesifik bazi ihdle usilleri vardir; kapali zarf,
Hollanda usilii vs. Bu ustller, tellalin herhangi bir aktif role sahip olmasinin derecesi ve
silsile ~ hélinde fiyat tekliflerinin  tesiri  bakimindan, birinden digerine

farklilagmaktadirlar.

Mevcit ihale modellerinin pek c¢ogu, ekseriya spesifik olarak, miikemmel
olmayan enformasyonun bulundugu oyunlar seklinde tanimlanmakla birlikte, bu
modeller oyun teorisi g¢ergevesine oturtulabilmektedirler. Bu gibi ihdle modellerini

tasnif etmeye yonelik bir sema, genel ihdle modeli baslig1 altinda asagida sunulmustur.
4.8.2 Genel [hale Modeli

Buradaki incelemede ihaleler dort ana unsura gore tanimlanacaktir; oyuncular,

nesneler, kazang fonksiyonlar1 ve stratejiler. Bu unsurlarin bazilart ¢ok ¢esitli tali
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unsurlardan tesekkiil etmektedir. Asagida farkli unsurlar ve onlarin miimkiin

aciklamalari listelenmistir:**
1- Oyuncular:
a) Stratejik katilimcilarin sayist : n, 1, 2, 3, ..., TesadiifT;

b) Fayda Fonksiyonlari: Dogrusal (bilinen), Dogrusal olmayan (bilinen),
Tesadiifi;

2- Nesneler:
a) Say1:m,1,2,3, ..., Tesadiifi

b) Nesnenin kiymetine dair enformasyon: Bilinen, Simetrik, Ozdes (identical),

Diger;
¢) Fiziki nitelikleri: Ozdes, Simetrik, Diger;
d) Tipi: Boliinebilir, Boliinemez;
3- Kazang Fonksiyonu.

a) Miibadele mekanizmasi (satici agisindan): En yiiksek / En diisiik teklif
sahibine veya teklif sahiplerine, Paylastirmayla, Diger;

b) Fiyat: Miisevvik, Kar paylasimi, Isim hakki veya kullanim hakki igin telif
iicreti (Royalty), En diisiik kabil edilen, Diger;

¢) Muhammen bedel (rezervasyon fiyati): Yok, Sifir, Bilinen (Sifirdan farkli),

tellal veya stratejik olmayan oyuncular tarafindan belirlenmis (tesadiifi olarak), Diger;

290 Byrada, tasnifin, tanimlamalarin ve agiklamalarin sadece bir semaya dayanmasi icap ettiginden, genis
Olciide bir eserden; Engelbrecht-Wiggans, R., “Auctions and Bidding Models: A Survey”, Management
Science, Cilt: 26, No: 2, 1980, s.119—137 yararlanilmugtur.
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d) Diger Maliyetler: Ihaleye katilim maliyetleri, Fiyat teklifi hazirlama

maliyetleri, enformasyon maliyetleri, gelirin yeniden dagitima.

4- Stratejiler: Siirlandirilmamis, Carpimsal / Toplamsal Faktor (Multiplicative /
Additive Factor), Dogrusal Fonksiyon, Belirli Istatistik Fonksiyonlar1, Diger.

2 (Y924

Bu tasnifte, “bilinen”, “6zdes” ve “simetrik” terimleri, 6zel manalara sahiptirler.
Misal olarak, nesnelerin kiymetleri, kiymet hustisunda higbir belirsizlik yoksa
“bilinen”dir. Kiymetler, eger onlarin hepsi tesadiifi degiskenin sadece bir neticesine
esitse “Ozdes”, bagimsiz O6zdes olarak dagilan tesadiifi degiskenlerin sadece bir

neticesine esitse “simetrik™ olacaktir.

Bir oyuncu veya stratejik teklif sahibi, fiyat teklifi verme stratejisi modeli
tarafindan aciklanmayan herhangi birisidir. Bu sebeple, geleneksel karar almaya dair
teorik modeller, bir oyuncunun bulundugu oyunlara karsilik gelmektedirler; bu oyuncu,
tek stratejik teklif sahibidir. Herhangi bir stratejik olmayan teklif sahibinin davranisi,
gercek oldugu farzedilen durumla birlesmektedir; bir unsur her nesne i¢in rezervasyon
fiyatidir. Fiyat teklifi verme modelleri, oyuncularin belirlenmis sayisini, ¢cogu kez iki
olarak aciklayabilmektedir. Bazi modeller » oyunculudur, burada n, birden biiyiik
herhangi bir tam sayidir. Bazen oyuncularin sayisi tesadiifidir. Oyun teorisi modelleri
genellikle bilinen (verilmis) bir oyuncu sayisina sahip olmakla birlikte, tesadiifi oyuncu
sayis1 hali, rekabet¢i fiyat teklifinden kaynaklanan enformasyonu kabil eden sadece

tesadiifi bir oyuncu sayistyla modellenebilmektedir.

Oyuncular ekseri hallerde, dogrusal olan kardinal fayda fonksiyonlarina sahip
olarak farz edilmektedirler. Bazen bu faraziye asikardir, fakat umimiyetle “teklif

sahiplerinin tahmini kazang¢larin1 azami kildig1 farz edilmektedir” gibi bir ifadeyle zzimni

bir haldedir.

Pek ¢ok fiyat teklifi verme modelleri, sadece bir nesneli ihalelerdir. Eger birden
fazla nesne varsa, nesneler genellikle 6zdes olarak farz edilmektedir. Yaygin olarak,
coklu-nesne ihaleleri (multi-object auctions), sanki onlar bagimsiz sadece bir objeli

ihalelerin bir sayistymig gibi ele alinmaktadir.
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Bir nesnenin fiziki nitelikleri, (mesela, verilmis bir sahil seridi arazi parcasinin
altinda petroliin varil sayisi), ya biitlin oyuncular tarafindan bilinebilir veya belirsiz
olabilir. Bir objenin nitelikleri tiim oyuncular tarafindan bilinse bile, farkli fayda
fonksiyonlarinin, oyuncularin nesne icin farkli degerlemelere sahip olmasiyla
neticelenebilecegine  dikkat edilmelidir. Nesnenin nitelikleri  bilinmediginde,
oyuncularin stratejileri genel olarak, onlarin gergek oldugu farzedilen durum hustisunda

miisahede ettikleri herhangi bir enformasyonun fonksiyonu olacaktir.

Bir ihaledeki muhammen bedel (rezervasyon fiyati), sifir olarak bilinebilir veya
bunun olmadig1 bilinebilir veya ayni zamanda onun satici tarafindan belirlenen tutar1 da
bilinebilir veya bilinemeyebilir. Teorik karar alma modellerinde, rezervasyon fiyati,
stratejik bir teklif sahibine nesnenin verilmesiyle neticelenecek en diisiik fiyat teklifidir.
Bundan dolay1, rezervasyon fiyati, herhangi stratejik olmayan teklif sahiplerinin

(tesadiifi) “fiyat teklifleri” tarafindan belirlenebilmektedir.

Burada bir baska miizakere konusu da sudur: “Tek seanshik” ihélelerde (“one
shot” auctions), sonradan yapilabilecek olan ihalelerde gercek oldugu farzedilen durum
hustisunda herhangi bir elde edilen enformasyonun veya diger oyuncularin fiyat teklifi

verme stratejilerinin bir faydasi yoktur.

Bu tiir faraziyeler, uygulamadaki durumlara en yaklasanlardir. Bu faraziyeler,
ozellikle tek seanslik ihalenin belirli parametreleri benzer ihalelere dair tarihi veriler

kullanilarak tahmin edildiginde siipheli hale gelmektedir.

Tiim silsile halindeki (ardisik) oyunlar1 sadece bir biiylik oyun olarak modellemek
miimkiinken, silsile halindeki ihaleleri bir biiyilk oyun olarak modellemek temel olan
yapinin anlasilmasini gliglestirmekte ve analiz edilmesi ¢ok giic bir model ortaya
cikarmaktadir. Birden fazla oyuncunun oldugu silsile halindeki ihaleleri analiz etmek
ise son derece giictiir. Bu alanda esasa dair herhangi bir neticeye varilamamistir.
Bununla birlikte bazi tam olarak bir teorik oyun olmayan modeller, esasa dair bir parga

sezgisel neticelere ulagmislardir.
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4.8.2.1 Oyuncular

Bir oyuncunun oldugu durum, teorik karar alma yaklagimina karsilik gelmektedir.
Stratejik olmayan diger teklif sahiplerinin fiyat teklifi verme davranisi, muhammen
bedel (rezervasyon fiyati) vasitasiyla gercek oldugu farzedilen durum ile birlesmektedir.
Bu sebeple bir oyuncunun, bir nesneyi belirli bir fiyat teklifine tepki olarak alip
almayacagi, sadece tesadiifi muhammen bedele baglidir. Buna istinaden, muhammen

bedelin ihtimaliyet dagilimini hesaplamaya mataf pek gok ¢alisma ileri siiriilmiistiir.”""

Bunun yani sira, degisken sayili oyuncularin bulundugu ihaleler, sabit veya veri,
bilinen sayili teklif sahiplerinin bulundugu ihalelerden 6nemli 6l¢iide dikkatleri daha az
celbetmistir. Kimi modeller Poisson dagilima, kimileri, Poisson dagilima yakin olan
binomial dagilima, kimisi ise arada sirada da olsa gii¢lii bir bimodal dagilima

ulagmustir %

Ayrica, pek cok fiyat teklifi verme modelleri, kardinal fayda fonksiyonlarimin
dogrusalligini farz etmekle beraber, dogrusal olmayan faydalarin etkileri de, oyuncunun
ihalesi yapilan bir nesnenin fiziki niteliklerini bildigi sadece bir oyuncunun bulundugu

ihalelerde bir parga dikkatleri celbetmistir.
4.8.2.2 Nesneler

En yaygin calisilan ihale tek nesneli ihaleler olmustur; eger birden fazla nesne
varsa, say1 genellikle bilinmektedir ve nesneler genellikle 6zdestir. Bazen bir nesnenin
hakiki niteliklerinin, tim oyuncular i¢in malum oldugu farz edilmektedir veya farkli
oyuncular farkli fayda fonksiyonlarina (ve bu sebeple nesnenin farkli hakiki
kiymetlerine) sahiptir veya oyuncular, biit¢e tahdidine konu olan nesnelerden, hangisine
ve ne kadar fiyat teklifi vereceklerine karar vermelidirler. Ekseri hallerde, bir nesnenin

hakiki kiymeti bilinmemektedir. Farkli oyuncular farkli enformasyon miisahede

2! Engelbrecht-Wiggans, a.g.m., s.124.
2 Engelbrecht-Wiggans, a.g.m., 5.126.
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edebilmekte ve nesnenin hakiki kiymetinin farkli tahminleri sebebiyle teklif sahipleri

arasindaki miikemmel olmayan rekabet artmaktadir.

Nesnenin hakiki nitelikleri bilinmediginde, her bir oyuncu dagilimi gergekte
farzedilen duruma bagli olan bir tesadiifi degiskenin kiymetini inceleyerek sézkonusu
durum hakkinda enformasyon toplamaktadir. Yaygin veya miisterek bir faraziye,
bilhassa petrol kuyusu kiralama fiyat tekliflerine dair literatiirde, tesadiifi enformasyon
degiskeninin, nesnenin hakiki kiymetinin tesadiifi bir ¢arpani-kati oldugudur; bazen

tesadiifi enformasyon degiskeni hakiki kiymete ilave edilen bir tesadiifi hata terimidir.

Bu carpimsal hatanin (veya toplamsal hatanin) dagiliminin, ekseriya gercek
oldugu farzedilen durumdan bagimsiz oldugu farz edilmektedir; bu dagilimin ekseriya
lognormal oldugu farz edilmektedir. Yapilan ¢alismalarda, incelenen enformasyonun,
hakiki kiymete ilave edilen normal dagilan bir tesadiifi hatd degiskeninden ibaret oldugu
modellerin, uygun exponansiyel dontistiirmeyle, lognormal ¢arpimsal hatd modellerine

benzer oldugu bulunmustur.**

Incelenen tesadiifi degiskenin ger¢ek oldugu farzedilen kiymete bagimlilig,
literatiirde her zaman net bir sekilde belirtilmemistir. Hakikatte, “incelenen degisken”
ile “gercek kiymetin nétr tahmini”’nin ¢ogu kez (zimni olarak) ayni seyi ifade ettigi farz
edilmektedir. Bununla birlikte, toplamsal veya carpimsal hatalara ait sayilar genel

olarak esittir.
4.8.2.3 Kazang Fonksiyonlar

Bir oyunun kazan¢ fonksiyonu, oyuncular ve ger¢ek oldugu farzedilen durum
tarafindan secilen stratejilerin arkasinda nelerin oldugunu, kimin kazanacagini
belirlemektedir. Thalelerde kazang fonksiyonu, nesnelerin fiyatlarin1 ve her nesneyi
kimin elde edecegini belirlemektedir. Bazen, kazang fonksiyonu ayni zamanda fiyat
tekliflerini hazirlamaya veya vermeye yonelik {icreti veya ihaleye katilmaya yonelik

maliyeti de belirtmektedir.

2 Engelbrecht-Wiggans, a.g.m., s.128.
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Hemen hemen her zaman ayni sekilde, nakdi fiyat tekliflerinin oldugu tek nesneli
ihalelerde nesne, yiiksek (veya diigiik) bir fiyat teklifi sunan teklif sahibine
verilmektedir. Eger biitlin fiyat teklifleri muhammen bedelden diisiikse, nesne hicbir

teklif sahibine verilmemektedir.

Birden fazla nesnenin ihalesi yapildiginda, yiliksek fiyat teklifi veren kazanir
kuralinin yaygin bir genisletilmis hali, nesnelerin altkiimelere ayrilmasini belirlemektir.
Nesnelerin altkiimesi i¢in her bir oyuncu tarafindan verilen fiyat tekliflerinin tutarinin
toplamin1 azami kilan oyunculardan birine 6diilii verilmektedir. Bu 6diil burada iktisadi
manada kazanca tekabiil etmektedir. Farkli oyuncularin farkli fayda fonksiyonlarina
sahip oldugu hallerde, her nesneye matif onlarin 6zel gercek degerlemeleri tam olarak
bilindiginde ve fiyat teklifleri gercek degerlemelere esit oldugunda, bu 06diiliin

verilmesini saglayan mekanizma nesnelerin Pareto optimal tahsisini temin etmektedir.

Bununla birlikte her nesneyi kimin alacagini belirlemek iizere, kazang fonksiyonu
nesnelere ait fiyatlar1 da tespit etmektedir. Bir nesne i¢in O0denen fiyat, ekseriya
nesnenin 6diil olarak verildigi oyuncu tarafindan sunulan fiyat teklifi meblagina esit
olarak tespit edilirken, pek ¢ok degisik tiirler de mevcittur ve gergekte kullanilmaktadir.
Elbette ki, nesnelerden bagka seyler i¢in, mesela fiyat teklifi hazirlama maliyetleri i¢in

de masraflar olabilecektir.
4.8.2.4 Fiyat Teklifi Verme Stratejileri

Oyuncularin, fiyat teklifi verme stratejilerini bir dizi kriterden herhangi birine
gore sectikleri farz edilmektedir. Bununla beraber birden fazla teklif sahibini ihtiva eden
modellerde, Nash dengesi stratejileri arastirilmaktadir; eger her oyuncu hasilanin veya
neticenin tahmini faydasini azami kilan bir stratejiyi kullanirsa, stratejiler dengede

olmaktadirlar.

Literatiirde umGmiyetle, bir tane stratejik teklif sahibinin oldugu modeller ele
almmaktadir. BoOylesi modeller, ihalelerin geleneksel Bayesgil teorik karar alma

analizlerine karsilik gelmektedir.
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Herhangi bir “tek seans” durumunda, oyuncu bir denge stratejisi ortaya
koymaktan ziyade, geri kalan teklif sahipleri tarafindan kullanilan stratejilere en iyi
tepki stratejisini tespit edecektir; bir oyuncu 6zellikle nihail hasilanin-neticenin tahmini
faydasini azami kilan stratejiyi kullanmayi tercih etmelidir. Eger diger oyuncularin fiyat
teklifleri bir denge stratejisine gore kurulu ise, bu durumda en iyi tepki de bu denge

stratejisine gore fiyat teklifi vermektir.

Bir nesnenin fiyatinin, kazanan oyuncu tarafindan teklif edilen fiyata esit oldugu
ihalelerde, her bir oyuncunun, basitge bir nesnenin iimit edilen kiymetine yonelik
verdigi fiyat teklifi denge fiyati degildir. Verilen teklifin iimit edilen kiymetinin nig¢in
dengede olmadiginin sezgi olarak bir agiklamasi “kazananin felaketi” olarak bilinen
hadisedir; “kazananin feldketi” durumunda, nesnenin 6diil olarak verildigi fert, nesnenin
hakiki kiymetini en asir1 tahmin eden kisi olmaktadir. Bir oyuncudan daha fazla
oyuncunun bulundugu, nesnenin fiyatinin fiyat teklifinin tutarina esit oldugu genel
simetrik ihalelerdeki kazananin felaketi meselesine dair yapilan c¢alismalar,
“kazananin”, kendi fiyat teklifinin geri kalan teklif sahiplerinin nétr tahminlerinden asir1
inhiraf ettigini fark ettikten sonra, nesneye dair yine kendi iimit edilen kiymetinden daha
fazla 6deme yapmaya yoneldigini ispat etmislerdir. Eger her oyuncu nesneye yonelik
kendi sahip oldugu bir sapmasiz tahmini fiyat teklifi olarak verirse, bu durumda genel
olarak azami fiyat teklifi, her oyuncunun hakiki kiymetine nispetle yukar: dogru meyilli
olacaktir. Notr maksimum tahmin ile herhangi bir ikinci tesadiifi degisken, bu degisken
nétr tahminden daha biiyiik olmadikga, yukar1 dogru meyilli olacaktir. Bu sebeple satis
fiyat1, hakiki kiymeti asmaya yonelmektedir.

Simetrik dengelerde, her teklif sahibi hakiki kiymet ile ortalama fiyat arasindaki
ac1g1 esit olarak paylasmaktadir; bu sebeple her teklif sahibi, eger fiyat teklifleri hakiki
kiymetin nétr tahminleriyse, para kaybetmeyi bekler. Fakat bu, asimetrik hallerde
muhakkak gecerli olmak durumunda degildir. Mesela, hatalar1 arasinda miikemmel bir
korelasyon olan (perfectly correlated) iki teklif sahibi varsa, fakat bir oyuncunun hatasi
daima ikincinin iki katiysa, bundan sonra daha iyi enformasyon edinen oyuncu, kiymet
oldugundan az tahmin edildiginde kazanacak ve bundan dolay1 bir Kkar

bekleyebilecektir.
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Elbette ki, asimetrik misallerde bile ortalama satis fiyat1 hakiki kiymetinden daha
bliyiiktiir ve bu sebeple yliksektir, daha iyi enformasyon edinen oyuncu, daha az

enformasyon edinen oyuncunun zararina kar etmektedir.

Nihai olarak, nesnelere yonelik degisken O6demelere ilave olarak, oyunculara
yapilan ve oyunculardan alinan sabit 6demeler olabilmektedir. Tipik misaller, fiyat
teklifleri hazirlamanin, enformasyon toplamanin ve ihaleye katilmanin maliyetlerini,
ihtiva etmektedir. ihale modelleri tipik olarak bdylesi maliyetleri ihtiva etmez; bu gibi

maliyetler baz1 durumlarda soziinii etmeye degmeyecek kadar diisiik olabilmektedir.

Bazen boylesi maliyetler, asikar bir sekilde ele alinmaktadir. Bununla birlikte pek
cok netice, yaygin olarak “Amiral Batt1” (“Colonel Blotto”) olarak ifade edilen, iki

oyunculu sabit toplamli oyunlar igindir.***

4.8.3 ihale Dizaym ve Oyun Teorisi

Alternatif ihale tasarilarin1 degerlemeye matif faydali oldugu ispatlanmis iktisat
teorisinin bir diger unsuru oyun teorisidir. Bununla ilgili olarak iki konu One

cikmaktadir.
4.8.3.1 Faaliyet Kurallarina Yonelik Ihtiyag

Ihale dizayninda meselelerden bir tanesi ihdlenin tamamlanmasinin ne kadar uzun
siirecegini tahmin etmektir. Bu, aslinda doniistimlii olarak agresif olan teklif sahiplerinin
nasil hareket edeceklerinin tahminine baglhdir. Kim teklif sahiplerinin ihdle boyunca
hamle yapacaklarina giivenebilir ki? Belki onlar kendi katilim maliyetlerini azaltmak
isteyeceklerdir. Veya teklif sahipleri bazen, ihalenin gelisimini O6nemli Olglide
yavagslatacak sekilde geride durmaya yonelik, stratejik bir miisevvige sahip olacaklar

mudir?

% Engelbrecht-Wiggans, a.g.m., s.137.
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Teklif sahiplerinin, kendilerini hizli bir gelisim i¢in zorlayacaklarina dair onlara
itimat etmek icin siipheli olmak adina ¢ok ¢esitli sebepler vardir. Bir kere, ihalede
erkenden agresif bir sekilde fiyat teklifi vermek, tiim naif fiyat teklifi verme yollar1 ayni
rekabet¢i denge neticesine gotiirdiiglinden dolayi, bir teklif sahibi i¢in herhangi bir
mispet kazang hasil etmemektedir. Bu sebeple, gecikmeye yonelik pozitif bir
motivasyona sahip teklif sahipleri, bunu yapmamak adina ¢ok az sebep

bulabileceklerdir.

Ayni zamanda ihalenin kendisinde, gecikme igin c¢esitli stratejik motifler
olabilecektir. Meseld biitce tahditleri bu motiflerden birisidir. Eger bir spektrum
thalesindeki belirli bir lisansa yonelik, bir teklif sahibinin rakibinin biit¢esi sinirliysa ve
onun degerlemesi veya biit¢esi veya her ikisi 6zel enformasyon ihtiva ediyorsa, bu
durumda teklif sahibi, rakibi diger lisanslar1 toplamak icin ¢oktan biit¢esinin biiyiik
kismint vermis oluncaya kadar, yiiksek fiyat 6deme kabiliyetini ve goniilliiliigiini
gizleyerek kazang elde edebilecektir. Biit¢esi sinirli olan rakip, diger lisanslara
kaynaklarini aktarmadan 6nce, onun i¢in en kiymetli olan lisansin fiyatlar1 hakkinda bir
seyler 6grenmeyi umarak, kendisini geciktirmek stretiyle buna tepki verebilecektir. Bu

davranislar, ihalenin tamamlanmasim geciktirmektedir.””

4.8.3.2 Bedavacuik (Free Rider):

Konuyu agiklamak tizere spektrum tahsisleri i¢in yapilan ihaleler misal olarak
alinabilir. Spektrum ihaleleri hakkindaki tartismalarda ana meselelerden birisi, tiim fiyat
tekliflerinin ferdi lisanslara m1 uygulanacagi, yoksa bunun yerine, teskiline miisaade
edilmis, lisanslarin bir terkibine mi uygulanacagidir. Bir birlestirilmis (tevhid edilmis)
fiyat beyan etme teklifine gore, fiyat teklifleri ilk 6nce kesin dnceden belirlenmis
lisanslarin milli 6l¢ekte toplanmasi gibi lisans paketleri i¢in kabil edilecek, daha sonra

bunun akabinde ferdi lisanslara yonelik fiyat teklifleri ortaya ¢ikacaktir. Tiim bu fiyat

205 Milgrom, P., “Putting Auction Theory to Work: The Simultaneous Ascending Auction”, The Journal
of Political Economy, Cilt: 108, No: 2, 2000, s.258-259.
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teklifi verme stireci durdurulduktan sonra, toplam gelirleri azami kilan fiyat tekliflerinin

tamami, kazanan fiyat teklifleri olacaktir ve lisanslar buna gore tahsis edilecektir.

Bu teskiline miisaade edilmis miisterek birlesik fiyat tekliflerine karsit baglica
iktisadl argiiman, bu gibi fiyat tekliflerinin ferdi lisanslar hakkinda, sakinilabilecek
miessir olmayan neticelere yol agacak sekilde, teklif sahipleri arasinda bedavacilik
meselesinin ortaya ¢ikmasina hiz kazandirabildigi {izerine kuruludur. Ug teklif sahibinin
oldugu bir misal diisiinelim. A ile B gibi iki lisans olsun. Teklif sahibi 1 ve teklif sahibi
2, swrastyla A lisansi ve B lisansina, teklif sahibi 3 ise birlestirilmis AB lisans ¢iftine
fiyat teklifi versinler. Eger birlestirilmis ihale kullanilirsa, teklif sahibi 3, A ve B
lisanslarina yonelik dogrudan fiyat teklifi vermekten kaginabilir ve bunun yerine AB
ciftine yonelik fiyat teklifi verebilir. Bu strateji, teklif sahibi 1 veya 2 i¢in bedavacilik
problemi ortaya c¢ikarmaktadir. A lisansina teklif sahibi 1 tarafindan verilecek yiiksek
bir fiyat teklifi, teklif sahibi 2’ye B lisansini elde etmesi i¢in yardim etmektedir. Bu iki
teklif sahibinin her biri, 3.niin fiyat teklifini altetmek iizere, digerinin ferdi fiyat
tekliflerinin toplamin1 yeterli 6l¢iide arttirdigi durumu sececektir. Boylece teklif sahibi 1
ve 2’den birisinin, ilgili oldugu lisansa 3.niin lisans ¢iftine verdigi fiyat teklifinden daha
yiiksek bir fiyat vermesi durumunda, geri kalan teklif sahibi kendi ilgili oldugu lisansa

bedavaya kavusmus olmaktadir.?*
4.8.4 Gizli Anlasma ve Kapatma Kurah

El yordami (tatonnement) fikri tarafindan harekete gecirilen spektrum ihalesinin
kurallari, fiyat teklifi verme siirecinin, herhangi bir lisansa ait yeni bir fiyat teklifi
kalmayincaya kadar, hi¢ bir lisans iizerine kapatilamayacagini belirtmistir. Bu manada,
eger belirli bir tur neticesinde el degistiren bir lisans herhangi bir bagka lisansla ikdme
ve tamamlayicilik iliskisine sahip olsaydi, kaybeden teklif sahibi ikameye yonelik fiyat
teklifi vererek veya tamamlayiciya yonelik bir fiyat teklifini geri ¢ekerek ve kazanan da
ters yonde mukabele ederek davranacakti. Bununla birlikte stratejik olarak es-anh

kapatmalar, diger kapatma kurallariyla azaltilabilecek gizli anlagsma icin firsatlar ortaya

206 Milgrom, a.g.m., s.261-263.
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cikarmaktadir. Ancak sunu da belirtmek gerekir ki, hem “rekabet¢i” hem de “gizli

anlasmalr” hasilalar, cogu oyundaki dengeyle ahenklidir.*"’
4.8.5 Rekabetci Fiyat Teklifleri
4.8.5.1 Friedman Modeli

Isletme iktisadinda fiyat teklifi verme stratejilerinin gelismesi, ihalelerin,
mukavelelerin, imtiyazlarin, lisanslarin vs.nin tahsisine yonelik kullanimindan beri
kacinilmaz olarak ¢ok uzun bir zaman almistir. Pek ¢ok arastirmact bu mesele hakkinda

diisiinmiis ve cesitli metotlar gelistirmistir.
Bununla birlikte 1956’da L. Friedman tarafindan isaret edildigi lizere;

“fivat teklifi verme stratejilerinin gelisimi iizerine etkilere dair arastirmalarin bu
basarili miiracaatlarina ait teferruatlar, endiistriyel giivenlik sebebine binaen herkese

acik olarak ortaya konamamustr™*™

ve netice olarak, isletme iktisad1 tarihgileri, baz1 firmalar tarafindan takip edilen
stratejilerin kesfedilmesi i¢in yardim edinceye kadar, bu siire¢ hakkinda herhangi bir sey

bilinemeyecektir.

L. Friedman 1956’da, birinci fiyattan kapali zarf ushlii ihdlede optimal fiyat
tekliflerini belirlemek {lizere bir metot sunmustur. Friedman, teklif sahibi sayisinin ¢ok
oldugu hallerle alakal1 olmus, biiyiik ihtimalle bundan dolay1 rekabetci fiyat tekliflerinin
ifade edilmesiyle ugrasmistir. Onun, Vickrey’in 1961°deki meshur ¢alismasindan once
sOyledigi esrarengiz bir climle, “temel fiyat teklifleri meselelerinin bazilari oyun teorisi

teknikleri tarafindan ¢éoziilebilecektir” seklindedir.””’

Friedman’in diisiinceleri basitlestirilmis bir versiyonuyla asagidaki gibidir.*'

27 Milgrom, a.g.m., 8.263-264.

208 Laffont., a.g.m., s.4.

299 By ifade Laffont., a.g.m., s.4’te dipnottan alinmustir.
210 Laffont., a.g.m., s.4-5
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Bir firma birinci fiyattan bir kapali zarf ustlii ihaleye gore satilmakta olan
nesneye yonelik v kadar bir timit edilen kiymete sahip olsun. Eger o, 4 fiyatin1 teklif
ederse, P(b), b kadarlik fiyat teklifinin en yiliksek olma ve mukaveleyi kazanma

ihtimaliyetini gostermekteyken, bu durumda tahmini kar,
E(b) = (v=b)P(b) (1)

kadar olmaktadir. Laffont’un belirttigine gore, burada optimal fiyat teklifini
bulmadaki giigliik, bazi fonksiyonlarin neticelerinin bulunmasindaki zorlukta

yatmaktadir.*'"

Bundan sonra Friedman analizini, bilinmeyen teklif sahibi sayis1 durumuna ve
fiyat teklifi vermeyi miimkiin kilan toplam tutara dair finansal sinirlamanin oldugu es-

anl1 ihaleler durumuna gore genisletmektedir.

Friedman’in yaklasimi, hem firmanin objektif fonksiyonunun diizgiin
tanimlanmas1 manasinda ve hem de tek stratejik teklif sahibi faraziyesi ve fakat ayni
zamanda tiim teklif sahiplerinin stratejik oldugu faraziyesi ile de uyumlu olmasi
manasinda, bagimsiz 6zel degerleme tanimlamasi igin gegerlidir. Bununla birlikte, ¢ok
daha genel durumlar i¢in, 6zellikle petrol ¢ikarma haklarina yonelik fiyat teklifleri i¢in
bu yaklasim, meshur kazananin felaketi tartismasinda oldugu iizere hi¢ de miinasip

degildir.
4.8.5.3 Fiyat Tekliflerinin Pes pese Verildigi Temel bir Model

Sekil 4.2*' uyarlanmus bir pes pese fiyat teklifi verme oyununa yonelik, genis
muhtevali (extensive forms) bir oyunu tasvir etmektedir. Burada analizi basit tutmak

amaciyla ihtimaliyetler gézardi edilmistir.

2 Laffont., a.g.m., s.4.

212 Seklin, oyunun ihtimaliyetleri de ihtivA edecek sekilde, bir miktar daha fazla faraziyeyle beraber
genisletilmis bir hali, Avery, C., “Strategic Jump Bidding in English Auctions”, The Review of Economic
Studies, Cilt: 65, No: 2, 1998, 188—190, ¢alismasinda mevcittur.
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Ihalede iki teklif sahibinin bulundugunu farz edelim; Sabri ve Fehmi. Ayrica
thalesi yapilan mal, umumi degerlemeye konu olan sadece bir mal olsun. Bunlara
ilaveten, ihalede her seferinde arttirnm yapilacak tutar dnceden belirlenmis olsun ve
ihale ikinci fiyattan kapali zarf usili ihédle oldugu igin, fiyat tekliflerinin denge

fonksiyonu buna gore 6nceden ortaya konmus olsun.

Ik sathada teklif sahiplerinin her birine, secimlerini es-anli olarak yapacak sekilde
5 birim kadarlik bir fiyat teklifiyle ihdleyi agma tercihi verilmistir. Eger sadece bir kisi 5
birim fiyat teklifini verirse, digeri bu fiyat teklifini arttirmayacag: i¢in, ihale bu fiyattan
derhal sona ermektedir. Aksi takdirde, fiyat teklifi verme vetiresi ya 5 birim veya sifir
birim kadarlik cari olan yiiksek fiyat teklifinden arttirilarak devam etmekte ve oyuncular

fiyat teklifi vermeyi denge fonksiyonuna erigince kesmektedir.

Teklif Fiyati: 0 0 Fiyatindan arttirilarak ihdleye devam

Teklif Fiyati: 0

Teklif Fiyati: 5 5 Fiyatindan ihaleyi F kazanir

Teklif Fiyat:: 5 Teklif Fiyat: 0 5 Fiyatindan ihéleyi S kazanir

Teklif Fiyatt: 3 5 Fiyatindan arttirilarak ihaleye devam

Sekil 4.2 Muhtevali Sekilde Temel Bir Pes pese Hamleli Thale Oyunu.
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BOLUM 5.
UYGULAMA: TURK TELEKOM’UN OZELLESTIiRILMESI

Bugtine kadar Tirkiye’de yapilan en biiylik 6zellestirmeler degerlendirildiginde,
Atatiirk Havalimani Terminal Isletmesi ihalesi, Tiirkiye'nin en biiyiik &zellestirmesi
konumunda bulunuyordu. Terminalin 15 yil 6 ay isletmesini kapsayan ihélesini, 3
milyar dolar bedelle Tepe Afken Ventures (TAV) kazanmisti. Diger biiyiik ihale ise
2000 yilinda gergeklestirilen 3. GSM ihalesi olmustu. Bu ihaleyi de Is Bankasi-Telecom
Italia (ISTIM) Konsorsiyumu 2 milyar 525 milyon dolar+KDV'lik (yaklasik 2 milyar
980 milyon dolar) teklif ile kazanmisti. Yine 2000 yilinda gergeklestirilen Petrol
Ofisi'nin ylizde 51'inin satisina iliskin ihalede, 1 milyar 260 bin dolarlik fiyat ¢ikmis ve
ihaleyi Is Bankasi ile Dogan Grubu'nun ortak girisimi olan Is-Dogan Petrol Yatirimlar
A.S.almisti. Ote yandan 1 milyar 302 milyon dolarlik Tiipras ihalesi "yargidan
donerek", 1 milyar 150 milyon dolarlik TEKEL Sigara boliimii ihalesi ise "fiyat1 diigiik

bulunarak" iptal edilmisti.*"?

Ozellestirme Idaresi Baskanligmin internetteki sitesinde Tiirk Telekom’un
ozellestirilmesi hususunda yaptig1 incelemeye gore, hizla ilerleyen teknolojik
gelismelerin ve artan globallesme egiliminin, telekomiinikasyon sektoriinii kokli bir
gecis slirecine sokmakta oldugu miisahede edilmistir. Bu siire¢ igerisinde sektoriin
tekelci yapisinin yerini Ozellestirme, liberalizasyon ve konsolidasyon hareketlerine
biraktigi ve bu dogrultuda telekomiinikasyon sektoriiniin ve Tiirk Telekom’un da s6z

konusu global trendlerden etkilendigi tespit edilmistir.

Ayni sitede yapilan agiklamada, diinyanin en biiyiik altyapi sahibi telekom
operatorlerinden biri olan Tiirk Telekom’un, gii¢lii is profili ve 6nemli nakit akis1 ile bir
cazibe merkezi oldugu savunulmaktadir. Tiirk Telekom’un 6zellestirmesinin sadece

telekomiinikasyon alaninda degil, Tiirkiye’de genel ekonomik reform cergevesinde de

2Bhitp://www.vatanim.com.tr/root.vatan?exec=haberdetay&Newsid=56263&Categoryid=2 &aranan=%20
Tiirk%20Telekom%201halesi%20
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bir kilometre tasi olarak degerlendirildigi goriilmektedir. Ozellestirmenin baslica
hedefleri arasinda, rekabetci ve miiessir bir telekomiinikasyon yapisinin gelistirilmesi ile

Tiirk Telekom’un miiessiriyetinin ve hizmet kalitesinin arttirilmas: belirtilmektedir.*'*

Tiirk Telekom'un Ozellestirme calismalar1 406 sayili Kanun cergevesinde, iki
sathali olarak bagimsiz komisyonlarca yiiriitiilmekte olup, Ozellestirme Idaresi
Baskanligindan bir temsilcinin baskanliginda, Ulastirma Bakanligt ve Hazine
Miistesarlig1 temsilcilerinden olugan deger tespit islemlerini yiirliten Deger Tespit
Komisyonu ile ihile ve satis islemlerini yiiriiten Ihile Komisyonlar: tarafindan
yiiriitiilmektedir. Tiirk Telekom'un blok satis1 i¢in daha 6nce iki kez ihaleye ¢ikilmustir.
Ancak bu ihalelerde diinya telekomiinikasyon sektoriinde yasanan daralmalar ve ¢esitli
hukuki meseleler sebebiyle istenilen neticeler elde edilememistir. Global
telekomiinikasyon piyasalarinin canlandigir bu yeni donemde ise, genis bir tanitim ve
uzun bir hazirhk silireci baslatilmistir. Bunun akabinde, potansiyel alicilarin
beklentilerini dikkate alan ve piyasa sartlarina cevap veren bir Ozellestirme stratejisi
belirlenerek, 25.11.2004 tarihinden itibaren yayimlanan ilanlarla Tiirk Telekom ihale
siireci yeniden baslatilmistir. S6z konusu hazirlik ¢alismalar1 ¢ercevesinde, 2003 yili
Eyliil ve Ekim aylarinda piyasa talep analizi ¢caligmalar1 tamamlanmistir. Bundan sonra,
13.11.2003 tarih ve 2003/6403 sayili Bakanlar Kurulu Karari ile sirket hisselerinin en
az %51’inin tek seferde blok olarak satilmasi ve blok satisi miiteakip, kalan hisselerin
Bakanlar Kurulunca belirlenecek siire¢ c¢ergevesinde halka arz edilmesinin

kararlastirildigi agiklanmistir.

Tiim bunlarin disinda, blok olarak satisa iliskin ihdle oOncesinde, potansiyel
yatirimeilan sirketin, hukuki, operasyonel ve mali durumuna iliskin olarak aydinlatmak,
satig siirecine iligkin bilgi vermek ve kendilerinin de Ozellestirme siirecine iliskin
goriislerini almak {izere Ozellestirme Idaresi tarafindan bir “Bilgilendirme Siirecinin”
baslatilmasi s6z konusudur. Toplam 11 yerli ve yabanc1 yatirimcinin katildig siirecin 31

Temmuz 2004 tarihinde sona erdigi agiklanmistir.

21 http.//www.oib.gov.tr/telekom/turk_telekom.htm
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Ayrica bu siirecte; Tiirk Telekom’un 6zellestirmesine yonelik birgok miispet

diizenlemenin hayata geg¢irildigi belirlenmistir. Bunlardan bazilar;
- Yabancilara yonelik sermaye sinirlamasi kaldirtlmistir,
- Tiirk Telekom’un sorunlu alacaklarina iliskin diizenleme gergeklestirilmistir,
- Sirketin %100’iiniin satilabilmesi miimkiin kilinmistir,

Sirkette kamu paymin %50’nin altina diismesiyle birlikte asli ve siirekli
gorevlerde calisanlarin, 399 sayili Kanun Hiilkmiinde Kararname uyarinca kadrolu ve
sozlesmeli personel statiisiinde calisanlarin ve kapsam dis1 personel statiisiindeki
personelin, devirden sonraki 30 giin i¢inde bagka kamu kurum ve kuruluslara

nakledilmek iizere Devlet Personel Baskanligi’na bildirilmesi kararlastirilmstir,

Sirket iizerindeki cesitli vergi yilikiimliiliikklerinin (Deprem Afet Fonuna Katki,
Sivil Savunma Fonuna Katki, Milli Prodiiktivite Merkezine Katki Pay1, TSE’ye katki
pay1) 01.01.2005 tarihi itibariyle kaldirilmasi kararlastirilmastir.

Ihale Komisyonuna c¢alismalarinda yardimci olmak iizere gérevlendirilen finansal
danigsmanlar, BNP Paribas, PDF danismanlik ve Denizbank konsorsiyumudur. Ayrica,

Cerrahoglu ve Baker and McKenzie hukuk danismanlari olarak belirlenmistir.

15.10.2004 tarihli Bakanlar Kurulu Karar1 ile Sirket hisselerinin %55 ’nin blok
olarak satilmasinin ve bu ¢ercevede 31.12.2004 tarihine kadar ihale ilanina ¢ikilmasinin
hiikkme baglandig1 agiklanmustir. Ayn1 Bakanlar Kurulu Karari ile Tiirk Telekom Ihale
Komisyonuna ihéle siirecinde on yeterlilik kriterlerinin uygulanmasi i¢in yetki verilmesi

kararinin da alindig1 agiklanmustir.

25.11.2004 tarihinde yerli ve yabanci basin organlarina verilen ilanlarla baslayan
ihale siirecinin son teklif verme tarihinin 31.05.2005 olarak tamamlanmas1 hedeflendigi
belirtilmis ve bilahare bu siire ihdle komisyonu karari ile 24.06.2005 tarihine uzatildigi

aciklanmustir.

Tiirk Telekom:;



159

¢ Sabit Hat Telefon,
e Mobil Hat Telefon,

Tiirk Telekom’ un %40’na sahip oldugu Avea tlizerinden GSM 1800 hizmeti ve
NMT 450, analog mobil hizmetleri,

« Data ve Internet Hizmetleri,

Aglar (Networks): TDM-TSDnet, Tiirkiye Paket Baglama A& (TURPAK),
TTNet, Cesitli hizmetler, noktadan noktaya (end-to-end) kiralik hatlar, ATM, Frame
Relay, MPLS/Multi service EDGE, ADSL, ISDN-BA.

Internet  Erisimi 2004 yilinda baslanilan/baslanilmasi planlanan hizmetler:

WLAN (Kablosuz LAN), Metro Eternet ve Video konferans hizmetleri,
» Katma Degerli Hizmetler ile
e Kablo TV (6zellestirme ihalesi kapsam1 disindadir)
alanlarinda hizmet vermektedir.

Tiirk Telekom, Haziran 2004 itibariyle, 19 milyon sabit hat abonesine ve 21

milyon sabit hat kapasitesine sahiptir.*'®

5.1 ihAle Siireci

Baslangicta, Tiirk Telekom’un %55 inin blok olarak satis1 i¢cin 25 Kasim 2004°te
ihale ilanina ¢ikilmis ve ilgili yatirnmcilarin 6n yeterlilik bagvurusu yapmasi i¢in son
tarih 11 Ocak olarak belirlenmistir. Thalede son teklif verme tarihi ise 31 Mayis 2005
olarak agiklanmistir. Ancak sirketlerden gelen talep iizerine Tiirk Telekom son teklif

verme tarihini 24 Haziran’a ertelemistir. Bu ¢er¢evede nihai ortaklik yapisina iliskin

1 http.//www.oib.gov.tr/telekom/turk_telekom.htm
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taahhiitlerin verilmesi de once 17 Mayis’tan 10 Haziran’a, ardindan da 17 Hazirana

uzatilmistir.*'°

Agiklanan takvime gore Tirk Telekom o6zellestirmesinde son glinlere
gelindiginde, Tiirk Telekom ihalesinde son teklif verme tarihi olan 24 Haziran bir hafta
kala, ihaleye katilacak olan sirketler de kesinlesen ortakliklarin1 Ozellestirme idaresi'ne
bildirmistir. Buna gore, Tiirk Telekom 6zellestirmesinde yolunu Sabanci Grubu'ndan
ayiran Ko¢ Holding, ABD'li Carlyle Group ile olusturacagi ortak girisim grubuyla,
Turkecell ise, istiraki olan Turktell'in i¢inde bulundugu dort ortakli bir konsorsiyumla

hareket edecegini agiklamistir.

Kog¢ Holding ve Carlyle grubundan olusan ortak girisim grubu, ihaleyi kazanmasi
halinde kurulacak sirketin Telekom hisselerini devralmalarini takiben Franca Telecom'a
bagl sirket olan Sofrecom S.A, kurulacak sirkete yonetim danismanligi hizmeti
verecektir. Turktell'in birlikte hareket edecegi sirketler ise Genpa, Tekofaks ve Kurtson

Maden Sanayiidir. Avea'nin ortagl Telecom Italia ise ithaleye Saudi Oger ile katilmistir.

Saudi Oger, ihaleyle ilgili olarak Telecom Italia ile "genel sartlar anlagmasi"na
vardigini agiklamistir. Buna gore, Oger Telecom, konsorsiyumda konsorsiyum lideri

olacak, Telecom Italia ise "muhtemel azinlik hisse sahibi” olarak yer alacaktir.*!’

Ilginin beklenenden az oldugu tezi ileri siiriilegelmistir. Telekom ihalesine girmek
icin bagvuran ve On yeterlilik alan firmalar sunlardir: Belgacom, Dogan Holding,
Emirates Telecom, Calik Enerji ve Dubai Islamic Bank ortak girisimi, Kog-Sabanci
ortak girisimi, Mapa Insaat, Multi Global, Oyak, Saudi Oger, SK Telecom, Telecom
Italia, Telefonica S.A., Turkish Privatization Investors ile Turktell Bilisim liderligindeki
14 iiyeli ortak girisim grubu. On yeterlilik alan firmalardan Belgacom, Ispanyol

Telefonica, ihéle siirecinden ¢ekilmistir.?'® MAPA Insaat ve Malezyali Multi Global

Hohttp://www.cnnturk.com.tr/EKONOMI/SIRKETLER/haber _detay.asp?PID=42&HID=1&haberID=105
490.

217 hitp://arsiv.sabah.com.tr/2005/05/05/ek090.html

218 http://arsiv.sabah.com.tr/2005/05/05/ek090.html
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Link sirketleri ise bilgi odasi (data room) siirecine katilmamuslardir.*"® Edinilen bilgilere
gore, Telekom'la ilgili 4 bilgi odasi kurulmustur. Yatirimcilar bu odalara girerek,
sirketin mali tablolar1 ve sektdrdeki durumu ile ilgili bilgi alacaklardir. TT yonetimi
genel olarak ozellestirilecek miiessesenin durumuna yonelik bir sunum yaptiktan sonra,
sirketlere soru cevap seklinde bilgi vermeye devam etmektedir. Bilgi odasi siireci
sonrasinda yatinmcilar 15 Mart'a kadar ilave sorularin1 OIB'ye gdnderecektir. Sorular
bir hafta i¢inde cevaplandiktan sonra yatirimcilar tekliflerini hazirlamaya baglayacaktir.
TT Yonetim Kurulu Bagkani, yatirimcilar: 'acele' etmeleri konusunda uyarmis, ve "17
Mayis'a kadar mevcit yatirimcilar birlesebilir, ¢ikabilir, yeni yatirnmcilar gelebilir.

Ancak son tarih 17 Mayis’tir" seklinde agiklama yapmustir.**°

Ayrica GIMA’nm satisinda problem yasayan Kog-Sabanci da, Tiirk Telekom
ihalesi icin olusturulan konsorsiyumdaki ortakligin sona erdigini bildirmistir. Kog
Holding, ilk miiracaat ¢er¢evesinde ihale siirecini devam ettirdigini agiklarken, Sabanci
Holding'den yapilan agiklamada "Tiirk Telekom ihalesine tek basimiza devam edip
etmeyecegimiz konusunda sirketimiz Yo6netim Kurulu tarafindan su asamada alinmis bir

karar bulunmamaktadir" denilmistir.

Onceden belirlendigi iizere, son teklifler kapali zarf ile 24 Haziran'da verilmistir.
Ihale, "Kapali Zarf Teklif Usulii" kullanilarak, ihale sartnamesinde belirlenen hiikiimler
cergevesinde yapilmistir. Bu dogrultuda, katilimcilarin 24 Haziran'da teklif vermeleri

icin 30 milyon dolar tutarinda gecici teminat 6demeleri gerekmistir.221

Aciklamaya goére, Tiirk Telekom Ihale Komisyonu tarafindan yapilan
degerlendirme sonucunda, ihaleye katilmasi onaylanan ortak girisim gruplar1 soyledir:
— Etisalat Ortak Girigim Grubu: -Cetel-Calik Enerji Telekomiinikasyon A.S. -Dubai
Islamic Bank -Abu Dhabi National Insurance Company -Etisalat-Emirates

Telecommunications Corporation,

19 http://www.milliyet.com.tr/2005/06/18/ekonomi/eko01.html

220 hitp://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=143984
21 http://www.milliyet.com.tr/2005/06/18/ekonomi/eko01.html
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— Kog Holding Ortak Girisim Grubu: -Kog Holding A.S. -The Carlyle Group L.L.C,
— Oger Telecoms Ortak Girigim Grubu: -Oger Telecoms L.L.C -Saudi Oger Ltd.,
—  Turktell Ortak Girisim Grubu: -Turktell Bilisim Servisleri A.S. -Gen-Pa
Telekomiinikasyon ve iletisim Hizmetleri Sanayi ve Ticaret A.S. -Tekofaks Ofis ve
Haberlesme Uriinleri Pazarlama A.S. -Kurtson Maden ve Sanayi Isletmeleri A.S.
Bu konsorsiyumlarda yer almayip, daha once ihale siirecine katilan ve 6n yeterlilikleri

haiz olan talipler de Telekom’a teklif verebilecektir.”*

Tiirkiye'nin gelmis ge¢mis en biiylik 6zellestirme projesi olan Tiirk Telekom'un
Ozellestirmesi siirecinde ihadle agsamasi tamamlandiginda yatirim bankalari, ¢ikan fiyati
beklenenin iizerinde bulmuslardir. Burada 6nemle iizerinde durulmasi gereken nokta,
ozellestirme projelerinde fiyat disi1 faktorlerin, bir defalik alinacak bedelden bir¢ok
durumda daha 6nemli oldugudur. Yeni alicinin teknik becerisi, finansman kabiliyeti ve
rekabetc¢i ortamin saglanmasi gibi fiyat dis1 faktorler 6zellestirmenin refah artirici yonde
etki yapmasi neticesini dogurmaktadir. Adil rekabetin saglanamadigi bir ortamda,
sektorde hdkim durumda olan bir kurumun nihai kullanicilardan alacagi monopol
karmin karsihiginda, ilk asamada yiiksek fiyat vermeye razi olmasi, 6zellestirmenin
basarisin1 gostermeyecektir. Yani Tiirk Telekom 6zellestirmesinde belli bir basaridan
bahsedebilmek i¢in, adil rekabet ortaminda diger kurumlar ile yarisacak bir kurum igin
verilecek uluslararas1 dlgiilerde uygun bir fiyatlamanin yapilip yapilmadigina bakmak

gerekmektedir.

Ozellestirmelerde fiyat konusunun hep giindemde olmasi ve belli ¢cevrelerin bir-iki
yillik sirket kar1 karsiliginda sirketin satildigi ya da ucuza verildigi iddialarin1 dogru
degerlendirebilmek icin, sirket kar1t tanimi iyi  yapilmalidir. Degerleme
hesaplamalarinda, sirketin 'gercek faaliyetlerinden' elde edecegi gelir esas alinmaktadir.
Bu hususta, sirketin faiz ve vergiden onceki kar1 (EBIT) sirket degerlemelerinde 6n

plana ¢ikmaktadir. Ayrica, makine ve techizat gibi sabit kiymetler iizerinden ayrilan

2hitp://www.cnnturk.com.tt/EKONOMI/SIRKETLER/haber _detay.asp?PID=42&HID=1&haberID=105
490.
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amortisman giderleri (DA) de faaliyet giderlerine eklenmekte ve sirketin degeri bu
sekilde bulunan ve kisaca EBITDA olarak tanimlanan miktarin belli bir kat1 iizerinden

3 Bu tiir bir hesaplama yontemi ile ihile sonrasinda Tiirk

hesaplanmaktadir.
Telekom'da ¢ikan fiyat, tahminlerin {izerinde olusmustur. Ancak, sirket kari
hesaplamasinda, sirketin 'diger faaliyetlerinden' kaynaklanan ve gelecekte istikrarli bir
sekilde siirdiiriilmesi zor olan gelirleri ve/veya arizi olarak elde edecegi 'olaganiistii
gelirleri' dahil edince ortaya yaniltict bir sonug¢ ¢ikmaktadir. Tiirk Telekom 6rneginde,
mobil telefon isletmecilerinin gegmisten gelen ara baglanti hesaplagmalarinin dahil

edilmesi sirketin siirdiiriilebilir nitelikteki karin1 suni bir sekilde yiikseltecek ve

degerlemede yaniltic1 bir netice hasil edebilecektir.

Ozellestirme uygulamalarinda ihale tamamlandiktan sonra ortaya atilan bircok
iddia ihalenin teknik bilgilerinin tam olarak anlasilamamasindan kaynaklanmaktadir.
Tirk Telekom misaline donersek; ihale siirecinde iki safhada ihale katilimcilarinin
teknik ve finansman kabiliyetleri ol¢iilmiis ve sirketin gelecegi ile ilgili yatirim planlari,
istihdam politikalar1 dahil sirket yonetim vizyonlar1 karsilagtirilmis ve puanlanmistir.
Ihale sartnamesine gore, tiim bu kriterlerden gecenler, dnce kapali zarf sonra da agik
artirma yolu ile adeta fiyat artirma yarisina girmislerdir. Thalede teknik agidan paranin
o0denme seklinin 'belirleyici' olacagi hi¢bir zaman giindeme gelmemistir. Yani, pesin
O0demenin bir tercih sebebi olacagi ihale sartnamesinde yer almamistir. Gegmis
donemlerde, bu konuda kararsiz kalinmasinin ortaya ¢ikardigi karigiklik ongoriilerek,
Telekom ihalesinde net olarak bu durum belirtilmistir. Tiim bunlara ragmen, ihale

sonrasinda bu konuda da bilgi sahibi olmadan yorumlar yapildig1 goriilmektedir.***

Bu hatali yorumlara sebep olan, Tiitk Telekom ihalesinde giinlerdir yasanan
karmasay1 gidermek iizere, Ozellestirme idaresi Baskani bir basin toplantisi diizenlemis
ve bu toplantida, "ihdle sartnamesine gore pesin 0deme seceneginin, taksitli 6deme
segenegine gore herhangi bir oncelik ya da tstiinliigli s6z konusu degildir. Tiim fiyat

teklifleri, toplam fiyat tutar1 iizerinden degerlendirilecektir. Satis bedelinin tamaminin

223 Bununla ilgili olan mali tablo Ek 1°de sunulmustur.
224 hitp://www.radikal.com.tr/haber.php?haberno=157894
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devir tarthinde pesin O0denmesi halinde yapilacak indirim ile vadeli 6demede
uygulanacak faiz, tekliflerin degerlendirilmesinde higbir strette dikkate alinmayacaktir”
ve "daha sonra pesin teklif ettigi i¢in ihalenin ikinci gruba verilmesi miimkiin degildir."

seklinde agiklama yapmistir.”>

Ayrica, Tirk Telekom ihalesinde Bakanlar Kurulu'nun iki tekliften birini
degerlendirme yetkisinin olmadig1 da ortaya ¢ikmustir. Thalede en yiiksek teklifi veren
Oger ile Calik arasinda karar verecegi yOniindeki tartismaya ragmen, 4046 sayili
Ozellestirme Kanunu'nda yapilan degisiklikle yeniden diizenlenen 17. maddesi
geregince Bakanlar Kurulu'nun bdyle bir yetkisi bulunmamaktadir. Buna gore, Bakanlar
Kurulu, Thile Komisyonu'nun goénderecegi "ihaleyi birinci olan Oger Telekom

kazanmustir" yoniindeki kararin1 ya onaylayacak ya da ihéle iptal edilecektir.”*®

Ozellestirmesine baslandigindan bugiine 20 yil gecen Tiirk Telekom’un (TT) bu
nihai oldugu belirtilen ihalesinde en yiiksek teklif 6 milyar 550 milyon dolarla Liibnan

kokenli Oger Telecom'dan gelmistir. Oger bir aile sirketidir.

TT'nin ylizde 55'inin blok satig ihalesinde ¢esitli firmalar yarismistir. Kapali zarfla
verilen tekliflerde ilk iki siray1r Birlesik Arap Emirlilikleri kokenli Etisalat ve Oger
Telecom almis, iki grup arasinda yapilan agik arttirmada baslangi¢ fiyat1 5.9 milyar
dolar olarak belirlenirken 50 milyon dolarlik artinm paylariyla (increment) agik
artirmaya gidilmistir. Yedinci turun sonunda Etisalat, "Rakibimizi kutluyoruz" diyerek
ihaleden ¢ekilince, "teknik olarak" ihalenin galibi 6 milyar 550 milyon dolar veren Oger

Telecom olmustur.
TT ihalesi satha safha soyle geligsmistir:

i) Ozellestirme Idaresi Baskan1 (OIB) baskanligindaki ihale komisyonu saat 10.00

civarinda Hazine Miistesarlig1 binasindaki toplanti1 salonunda bir araya gelmistir.

hitp://www.vatanim.com.tr/root.vatan?exec=haberdetay&Newsid=56569&Categoryid=2 &aranan=%20
Tiirk%20Telekom%201halesi%20
2%http://www.vatanim.com.tr/root.vatan?exec=haberdetay&Newsid=56569& Categoryid=2 &aranan=%20
Tiirk%20Telekom%201halesi%20
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i1) Komisyon, ihaleye katilan dort grubun bir haftadir 6zel kasada saklanan teklif

zarflarin1 agmis, yarim saat siiren inceleme esnasinda gazeteciler disar1 ¢ikarilmistir.

ii1) Baskan, ihdlede en yiiksek teklifi Oger Telecom Ortak Girisim Grubu'nun
verdigini, ikinci en yiiksek teklifin ise Etisalat Ortak Girisim Grubu'ndan geldigini

aciklamustir.

iv) Diger teklif sahipleri Ko¢ Grubu ile Tiirkiye'nin en biiylik GSM operatorii olan
Turkcell'in istiraki Turktell, ilk asamada elenen gruplar olmuslardir. Daha sonra bu

gruplarin tekliflerinin 3 milyar dolar civarinda oldugu 6grenilmistir.

v) Komisyonun ihadleye Halk Bankasi binasinda devam etmesi karar1 alinmistir.
Ihalede en vyiiksek teklifi veren Oger Telecom ve Etisalatn temsilcileri ile saat
16.00'dan itibaren pazarlik goriismelerine gec¢ilmistir. Her iki grubun sirayla girdigi
odada ihale komisyonu fiyat tekliflerini revize etmelerini istemistir. Teklifler yukar

cekilmis, ancak meblaglar agiklanmamustir.

vi)  Saatler 17.30'n gosterirken acik artirmaya gecilmistir. Baskan, agik
arttirmanin baslangic rakamini 5.9 milyar dolar oldugunu, artirim tutarinin 50 milyon

dolardan az olamayacagini bildirmistir.

vii) 1lk fiyat artirrm Etilasalat'tan gelirken fiyat 1 dakika icinde 5 milyar 950
milyon dolara c¢ikmistir. Oger, Etisalat'in teklifini "6 milyar dolar" agiklamasiyla
karsilamis ve bundan sonra karsilikli artirimlarla altinci tura kadar gelinmistir. Etisalat
adina artirimlari yapan grubun temsilcisi, 6 milyar 450 milyon dolarlik teklif karsisinda
komisyondan diigiinme siiresi istemistir ve bir miiddet sonra yeni tekliflerinin 6.5 milyar
dolar oldugunu agiklamistir. Bu rakam karsisinda bu defa da Oger ekibi siire istemis ve
salona geri dondiiklerinde Oger Telecom'un temsilcisi 6 milyar 550 milyon dolarlik
tekliflerini agiklamistir. Bu hamleden sonra ihdledeki diger grup FEtisalat devam
etmeyeceklerini agiklamistir. Ozellestirme Idaresi Baskami, kazanan grubun ihale
bedelini pesin 6demesi durumunda yiizde 5'lik indirim yapilacagini, vadelide ise yiizde
20'nin pesin, kalan ylizde 80'inde bes yilda bes taksitle Libor art1 2.5 faizle toplam tutar1

Odeyecegini sdylemistir. Saudi Oger'in Tiirk Telekom'un yiizde 55'ine 6demeyi taahhiit
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ettigi 6 milyar 550 milyon dolarlik rakam, Tiirk Telekom'un ylizde 100’{ i¢in 11 milyar
909 milyon dolara denk gelmektedir.**’

Ote yandan, Tiirk Telekom'un yiizde 55 hissesinin 6zellestirilmesine iliskin
ihalede 6 milyar 550 milyon dolar ile en yiiksek teklifi veren Oger Telecoms Ortak
Girisim Grubu'nun (OGGQG) temsilcisi yaptigr agiklamada Telekom'un ihale bedelini
vadeli olarak ddemeyi diisiindiiklerini sdylemistir. Ozellestirme idaresi daha dnce satis
bedelinin 5 yillik siirede 5 esit taksitte Odenebilecegini agiklamistir. Buna gore
konsorsiyum ilk yil 1 milyar 310 milyon dolar ddeyecektir. Kalan bakiye borca ise her

yil i¢in Libor art1 2.5 faiz ddenecektir. (Libor su an yiizde 3.9 civarindadir.)**

Nispeten yiiksek fiyatta bu taksit secenegi miiessir rol oynamistir. Oger Telekom
Genel Miidiirii yaptig1 yazili bir agiklamada, taksitli 6deme seceneginin, agik artirmada
bu kadar yiiksek fiyat verilebilmesinde Onemli bir rol oynadigina inandiklarini
vurgulamistir. Genel Miidir yaptig1 agiklamada "Tiirkiye'nin parlak gelecegine inaniyor
ve yatinnmlarimizla Tiirk Telekom’u diinya standartlarinda bir telekomiinikasyon

sirketine doniistiirme konusundaki kararliligimiz siirdiiriiyoruz" demistir.*?

Ayrica Cumhurbagkani’nin, Tiirck Telekom’un deger tespitini onayladigi
ogrenilmistir. Devlet sirr1 kabil edilen tespit degerinin Oger'in baslangig teklifi olan 5.6
milyar dolardan daha az, Etisalat'in baslangi¢ teklifi olan 4.2 milyar dolardan daha fazla

oldugu ileri siiriilmektedir.

Tiirk Telekom'un stratejik 6nemi nedeniyle devlete veto hakki taniyan "altin
hisse" uygulamasina gore sirketin yiizde 1'lik hissesi satilamayacaktir. Imtiyazl1 hisseyi
temsilen Hazine Miistesarlig1 Tiirk Telekom yonetim kurulunda bir tiye bulunduracaktir.
Imtiyazli hisse, milli menfaatlerin korunmasi amaciyla ana sézlesme degisiklikleri, yeni

sirketler kurulmas:t veya kurulu bulunan sirketlere istirak edilmesi gibi konularda

227
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kullanilacaktir. Kanuna gore, 33 bini is¢i olmak iizere 55 bin personeli olan Tiirk
Telekom'dan i1lk asamada 1117 is¢inin ¢ikarilmasi beklenmekle beraber, s6z konusu

¢alisanlarm bagka kurumlara dagitilacagi agiklanmistir.>°

Avrupali telekom sirketlerinin ihdleden daha once g¢ekilmesi, Ko¢ ve Turktell
konsorsiyumlarinin elenmesi ile pazarlik asamasina iki Ortadogu kokenli grup kalmistir.
Ihalede en yiiksek teklifi veren sirket Oger Telecom, Telecom Italia'yla (TIM) ortak
hareket etmistir. Konsorsiyumda kiiciik ortak olan TIM, konsorsiyuma sadece 100
milyon euroluk katki saglamistir. TIM, Is Bankas1 ve T. Telekom'un ortak oldugu
Avea'da hisse sahibidir. Telekom Italia, eger Telekom'u alamazlarsa Avea'dan da

cekilecegini agiklamigtir. !

Tiirk Telekom ihalesine katilan yatirnmcilar, Avea'daki ortaklik yapisindaki
degisiklik sartlarinin netlestirilmesini beklemektedirler. Tiirk Telekom'un yiizde 55'ini
alacak yatirimci, Tiirk Telekom'un Avea'daki yiizde 40 hissesinin yiizde 55'1 yiizde
22'ye denk diistiigli icin Avea'nin yiizde 40'min degil, yiizde 22'sinin sahibi olacaktir.
Satis sonrasinda Avea'daki ortaklik yapisi, ylizde 40 Telecom Italia Mobile (TIM),
yiizde 22 yeni yatirimet, yiizde 20 Is Bankasi ve yiizde 18 Hazine paymdan olusacaktir.
Bu durum, yatirimcilar agisindan iki temel risk ihtiva etmektedir. Birinci risk, satis
sonras1 ortaya cikacak ortaklik yapisinda, cogunluk sadece bir kurumun elinde
bulunmayacag: igin, karar alma siirecinin sikintili olabilecek olmasidir. Ikinci risk ise,

TIM’in %40 hissenin devri i¢in yiiksek fiyat isteyebilecek olmasidir.*>

Oger Mali Isler Direktorii, Telekom'un ihdle bedelini vadeli ddemeyi
distindiiklerini  agiklamistir.  TT'nin 21 yillhik imtiyaz soézlesmesinin bitiminde
miilkiyetin kimde kalacagi sorusu {izerine ise Oger Telekom Genel Miidiirii, "Hukuki
dokiimanlar lisans siiresinin bitiminde sebekenin sahipliginin baska bir tarafa gegmesine
acik kap1 birakiyor. Sozlesme siiresi bitiminde yenilenmesi de mimkiin" seklinde

cevaplamistir. Telecom Italya'nin Uluslararas1 Operasyondan Sorumlu Baskan

20 http://www.milliyet.com.tr/2005/07/02/ekonomi/acko.html

31 http://www.milliyet.com.tr/2005/07/02/ekonomi/acko.html
22 hitp://arsiv.sabah.com.tr/2005/05/10/eko91.html
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Yardimcist ise, Telecom Italya ve Saudi Oger arasinda yeni bir stratejik beraberligin
basladigin1 belirterek, "Telecom Italya, Oger Telekom ile Avea sirketini beraberce
yonetecek” demistir. Oger Telecom'un operasyonel ve teknik konularda Ingiliz British
Telecom'un uluslararas1 danismanlik kolu BT Telconsult ile kurdugu ortaklik siirecektir.
Oger ve BT Telconsult sabit hatlari, Oger ve Telecom Italia ise GSM operasyonunu
yonetecektir. Ote yandan Diinya Bankasi Tiirkiye Direktorii, Tiirk Telekom'un yiizde 55
hissesi i¢in Oger Telecom konsorsiyumunun 6.55 milyar dolar ile en yiiksek teklifi
verdigi ihdlede olusan fiyatin ¢ok iyi oldugunu belirterek, bunun Tiirkiye ekonomisi i¢in

"cok gliclii bir giivenoyu" niteliginde oldugunu séylemistir.

Vorkink, "Bu ihale piyasalara ¢ok iyi bir sinyal gonderiyor, bu nedenle gelecek
ozellestirmeler i¢cin de iyimserim" derken ihdlede teklif edilen tutarin cari acigin
finansmanina kesinlikle yardim edilecegini belirterek, "Bu, ayrica hiikiimete bor¢larin

azaltilmasinda da destek olacaktir seklinde konusmustur.”*>

Sektor yetkilileri tesekkiil eden fiyatin beklentilerin yiizde 30 iizerinde oldugunu
belirtirken, ekonomi yetkilileri, Tiirk Telekom'un ylizde 55'inin 6.55 milyar dolara Oger
Telecom'a satiginin rekébet agisindan bir sorun teskil etmeyecegini sdylemislerdir.”**
Normal 6zellestirmelerden farkli bir prosediir uygulanan TT ihéalesinde en yiiksek iki
teklif (Oger ve Etisalat) Rekabet Kurulu'na gonderilerek "rekabeti bozucu etkide"
bulunup bulunmayacaklar1 incelenecektir. Her iki grubun da yabanci oldugu dikkate

alinarak Rekébet Kurulu'nun miispet tarzda goriis bildirmesi beklenmektedir.””

Rekabet Kurulu'nun ihale komisyonunun kararini, 15 giinii mesleki dairenin, 15 giinii
de Kurul'un olmak tizere toplam 30 giinliik stirede incelemesi gerekmektedir. Netice olarak

Rekabet Kurulu, Tiirk Telekom™un %55’inin 6zelestirilmesi ihdlesinin neticesine sartsiz
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234
235

http://www.milliyet.com.tr/2005/07/02/ekonomi/aeko.html
http://www.milliyet.com.tr/2005/07/02/ekonomi/aeko.html
http://www.milliyet.com.tr/2005/07/02/ekonomi/aeko.html



169

izin verdigini OIB’ye bildirmistir ve boylece %55 hissenin Oger Telekom’a satisini tasvip

etmigtir. >

Rekabet Kurulu'nun ardindan imtiyaz sézlesmesi Damistay'a giderek, yargi onayi
alinacaktir. Bu arada hissedarlar ve devir sozlesmesi imzalanacaktir.”’ Danistay'in da bunu
incelemek i¢in 60 giinliikk siiresi bulunurken, prosediiriin Ekim ya da Kasim ay1 gibi
tamamlanabilecegi belirtilmektedir.*® Damstay asamasi sonrasinda teklifler Bakanlar
Kurulu'na sunularak hiikiimetin karar almasi istenecektir. Bakanlar Kurulu karar ise
Cumhurbagkani onaymin ardindan Resmi Gazete'de yayimlanarak ihale siireci

tamamlanmus olacaktir.”*’

Telekom'un kasasindaki fazla nakdin ¢ekilisi ise 16 Ocak 2006'da yapilacaktir.
Kasada 350 trilyon lira birakilmasi, geri kalanin ise Hazine'ye aktarilmas1 ngoriilmektedir.
Devrin bu tarihten dnce gerceklesmesi durumunda ise 350 trilyon liranin iizerindeki paranin
blokeli olarak bankaya yatirilmast ve 16 Ocak 2006 tarihinde Hazine'ye aktarilmasi
planlanmaktadir. 2005 yili karmin ise devir tarihine kadar olan boliimiiniin Hazine'ye
verilecegi, devirden sonraki boliimde ise yiizde 5545 oraninda alict firma ve Hazine
arasinda bolistiiriilecegi ifade edilmektedir. Devrin 2006'ya sarkmasi durumunda ise karin
Hazine'ye kalacag ifade edilmektedir. Bu arada, kasadaki para alinacag i¢in Telekom'un
2004 yili temettiisiinden dolayr Hazine'ye 600 milyon dolar borglu kalacagi da

belirtilmektedir.>*’

Ulastirma Bakanligi, Tiirk Telekom’un satisinin kapali zarf usulii olmasini
ongoren yasada degisiklige giderek, satisin pazarlik ve agik artirmayla yapilmasini
iceren bir tasari hazirlamistir. Yabancilara yiizde 45°lik ortaklik sinirlamasini da
kaldiran tasar1 Bagbakanliga gonderilmistir. Tiirk Telekom’un oOzellestirme sekli ve
yontemini yeniden diizenleyen tasarinin, gectigimiz hafta icinde Basbakanliga

gonderilmesinin ardindan Bagbakanlik, ilgili yerlerden goriis almaya baslamistir. Bu

236 http://turk.internet.com/haber/yazigoster.php3?yaziid=13267
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2% http://www.milliyet.com.tr/2005/07/02/ekonomi/aeko.html

39 http://www.milliyet.com.tr/2005/07/02/ekonomi/aeko.html
240 http://www.medyaline.com/habers/kategori.asp?kategori=Haber
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islemin ardindan, alinan goriisler dogrultusunda tasariya Basgbakanlik tarafindan son

sekli verilerek Telekom’un 6zellestirilmesi islemi baslatilacaktir.

Satisin acik artirma ve pazarlik usuliiyle yapilmasma karar verilmesinin
Telekom’un yiiksek bir fiyatla satilmasi ve muhtemel shiistimalleri 6nleme amach
oldugu degerlendirmesi yapilmistir. 406 sayili Telgraf ve Telefon Kanunu’nda
degisiklik ongdren tasari, yasanin yabanci ortaklarla ilgili maddesinde de degisiklige
gitmektedir. ilgili 17. maddede yer alan, “Yabanci gercek veya tiizel kisilerin Tiirk
Telekom’daki hisse orani1 yiizde 45’1 gecemez ve bunlar dogrudan ya da dolayli olarak
sirketin cogunluk hisselerine sahip olamazlar. Yabanci gercek ve tiizel kisilere Tiirk
Telekom’un yonetim ve denetiminde oy ¢ogunlugu saglanamaz. Tiim satis islemlerinde
bu sart ve karsiliklilik ilkesi g6z Oniinde bulundurulur.” ifadesi kaldirilip, yabanci
sermayeli sirketlerin Tiirk Telekom’un yiizde 94’iine kadar hissesini satin almasinin 6nii
acilmaktadir. Ayrica yapilan degisiklikle, 6zellestirme ihalesine katilacaklarin sayisinin

artiritlmasi hedeflenmistir.

Tasarida ayrica, “altin hisse” olarak isimlendirilen yiizde 1’lik imtiyazli hisse de
varligint  korumustur. DSP-MHP-ANAP koalisyon hiikiimeti doneminde Tiirk
Telekom’un 6zellestirilmesi ortaklar arasinda ciddi krize sebep olmus, IMF nin istedigi
ozellestirme yontemine MHP “milli giivenlik” gerekgesiyle karsi ¢ikmisti. O donemde
krizin ¢oziilmesi yolunda formiil olarak ortaya atilan yiizde 1’lik imtiyazli hisse, yeni
tasarida da varligin1 korumustur. Telekom’un 6zellestirilmesinde yatirimlar da 6nemli
bir rol oynayacaktir. Bu dogrultuda, 6zellestirmeye katilacak kisi veya kuruluslardan

oncelikle, yapacaklari yatirimlarla ilgili teklif ve projeler istenmistir.”*'

241 hitp://www.zaman.com.tr/?bl=ekonomi&trh=20040331&hn=31659




171

SONUC

Tirk Telekom’un (TT’nin) Ozellestirilmesinde ilk etapta ihaleye katilanlarin
teknik ve finansal kabiliyetleri Olgiildiikten ve sirketler bir takim kriterlere gore
degerlendirildikten sonra bu asamalardan gegenler dnce birinci fiyattan kapali zarf ustlii

ve akabinde Ingiliz ustlii veya sifahi acik artirmaya girmislerdir.

TT’nin ylizde 55’inin bu sekilde blok satis ihalesinde kapali zarfla verilen
teklifler sonucu ihéalede kalan iki firma, Etisalat ve Oger Telecom olmustur. Akabinde
yapilan agik artirmada 50 milyon dolar olarak belirlenmis arttirim paylar1 ve yedi turun

sonucunda Etisalat ¢cekilince ihale Oger Telecom’a kalmistir.

Edindigimiz bilgiler sonucu ihale yénteminin bastan beri Ingiliz ustlii ve es-anl
ihale olarak yapilmasi cok daha miispet hasila getirecekti. Ciinkii ingiliz usilii ihalede
teklif sahipleri rakiplerinin fiyat tekliflerini miisdhede edebildikleri i¢in istediklerinde
uygun bir sekilde fiyat tekliflerini revize edebildiklerinden, kendi bigtikleri kiymeti
asagiya dogru kirarak farklilastirma cihetine gitmeyeceklerdir. Peter Crmaton’un ifade
ettigi gibi, “Teklif sahipleri nesnenin kiymeti hususunda daha iyi enformasyona sahip
olduklar i¢in, acik ihalede daha agresif bir sekilde fiyat teklifi verebilmektedirler.”**
Aksine kapali zarf ushli ihalelerde, her teklif sahibi digerlerinin fiyat tekliflerini
bilemez ve ihalesi yapilan nesnenin gercek kiymetinin iizerinde bir degerleme yapip
kazanamn feldketine ugramaktan korkup, fiyat teklifini asagiya dogru kirarak kendi

bictigi kiymetten bir parca farklilastirir. Bu ise satict acisindan ihalenin neticesini

miiessir olmayan bir hale doniistiiriir.

Ihale acik yapildiginda, fiyat teklifinin asir1 iyimser olup zarara ugrama
tereddiidiine binaen fiyat teklifini ger¢ekte yapacagi seviyenin altinda tutan bir teklif
sahibi, belki digerlerinin ¢cogunun fiyatlar1 artirmaya devam ettiklerini gérecek ve o da
asirt iyimser bir tahmin yapmadigimi diisiinerek halihazirda yapmis oldugundan daha

yiiksek bir fiyat teklifi verebilecektir. Bu da nesnenin, ona en ¢ok kiymet atfedene, en

222 www.cramton.umd.edu/papers2000-2004/ 01hte-spectrum-auctions.pdf .s.5.
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yiiksek fiyattan gitmesini saglayacagi i¢in hasila satici agisindan da miiessir olacaktir ve

boylece Pareto etkinligi de saglanmis olacaktir.

Bunlarin disinda fiyat teklifi hazirlama maliyetleri de oldukga yiiksek olmaktadir.
Ciinkii ihaleden 6nce nesnenin kiymeti hususunda enformasyon toplayarak deger tespiti
yapmak ve diger teklif sahiplerinin ne kadar fiyat teklif edebileceklerini tahmin etmek
oldukca masrafli olmaktadir ve bu da fiyat teklifi hazirlama maliyetlerini artirmaktadir.
Ingiliz ustlii ihale sistemi, diger tiirlerin aksine acik olarak yapildig i¢in bu maliyetleri
asgarlye indirmektedir. Bu maliyetlerin asgarlye inmesi ise ihaleye katilimi
arttirabilecektir. Thaleye katilimlar arttikga rekabetin siddeti artacagindan hasila
miimkiin en iist seviyesine daha da yaklasacaktir. Ingiliz usilii ihale gerek kapali zarf
ustlii ve gerekse de Hollanda usilii ihaleden ortalama olarak daha fazla katilimcinin
toplanmasin1  sagladigindan ¢ok daha genis ortamlarda miiessir neticelere
yolagabilmektedir. Ancak sunu da hemen belirtmemiz gerekir ki, Ingiliz usdlii ihale
sistemi uygulanacaksa, ihale sartnamesinde nesnenin tekrar ihalesinin yapilamayacagi
sarti muhakkak koyulmus ve bu durum yasa ile giivence altina alinmis olmalidir. Aksi
takdirde Ingiliz ustlii ihale sebekelerin siiistimaline agik oldugu icin, satin alinan
nesnenin kendi aralarinda tekrar ihalesini yapmak hususunda anlagsmis olan teklif sahibi
grubundan miitesekkil bir sebeke ortaya ¢ikabilecek ve bu sebeke, liyelerinin mutabik
kaldiklar1 sebekenin kendi rezervasyon fiyatina kadar fiyat teklifi vermek suretiyle,
hasilanin diisiik bir seviyede tesekkiil etmesine sebebiyet verebilecektir. Bu durumun
engellenemedigi hallerde kapali zarf usilii tercih sebebi olabilmektedir fakat devlet
tarafindan yiiriitiilen ve Tiirk Telekom gibi hem de biiyiik bir kurumun 6zellestirilmesi
hadisesinde, kurumun tekrar ihalesinin yapilmasinin engellenememesi gibi bir sey tabii
ki diisiiniilemez. Bu durumda kapal zarf usiilii ihaleyi ingiliz usilii ihleye tercih etmek
icin hemen higbir sebep kalmamaktadir. Hatta bunun tam tersine kazananin feldaketi
fenomeni miinasebetiyle, bu tiir bir 6zellestirme ihalesinde ve hem de birinci fiyattan
kapali zarf usdlii ihdlede, fiyat teklifleri Ingiliz ustlii ihdleye gore diisiik hasila
vermektedir. Bunun sebebi, Ingiliz usilii ihale teklif sahiplerinin fiyat tekliflerini
verirken bigtikleri kiymetler hakkinda da enformasyon ifsa etmesidir. Cramton’un

ifadesiyle “Kisisel Iletisim-Haberlesme Hizmetleri (Personal Communication Services,
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PCS) ihalelerinde, agik fiyat teklifi verme lehine uzmanlar arasinda bir uzlagma vardir.
Fiyat teklifi verme vetiresinde ifsa edilen daha fazla enformasyonun avantajinin
herhangi bir artan igbirligi riskine daha agir geldigi diisiiniilmektedir. Isbirligi ihtimal

dahilinde goriilmemektedir.”**

Ingiliz ustlii ihale, mesela diger teklif sahiplerinin ne zaman ayrildiklar1 ya da
ayrilacaklar1 hususunda enformasyon verir ve bir teklif sahibi bunu goézlemleyerek,
digerlerinin nesne i¢in tahmin ettikleri ve bictikleri kiymet hakkinda bir takim manalar
cikartabilir. Eger bu enformasyon sahihse, asir1 iyimserlikle oldukc¢a fazla kiymet
bigerek yiiksek fiyat teklifi verme ihtimaline binaen fiyat teklifini asagiya dogru kirarak
farklilastiracak olan bir teklif sahibi, Ingiliz usdlii ihalede bu ihtimal azaldigindan ya
fiyat teklifi siirecinden c¢ekilecek veya daha yiiksek fiyat teklifini farklilagtirmaksizin
verecektir. Bu da rekabet neticesi nihai fiyat teklifinin ve dolayisiyla hasilanin artmasini
saglayabilecektir. Ciinkii birinci fiyattan kapali zarf ustlii ihalelerde fiyatlar asagiya
dogru farklilagtirilarak verilmektedir. Bu da gelirin, kapali zarf usalii neticesi
beklenenin {izerinde tesekkiil etmis olsa bile, Ingiliz usilii ihile yapilsayd: tesekkiil

etmis olacagi seviyeden diisiik olmasina yol agmaktadir.

Tiirk Telekom ihalesinde kapal1 zarf teklifleri verildikten sonra en yliksek fiyat
teklifini veren iki firma arasinda ingiliz usilii ihdleye gecilmesi bastan beri Ingiliz usilii
ihale yapilamasindan farkli bir sey olduguna da ayrica dikkat etmek gerekmektedir.
Ciinkii bir teklif sahibi kazananin feldketine ugramamak icin fiyat teklifini normalde
kapal1 zarf ustliine gore ortaya ¢ikmis siralamadaki ikinciden ve hatta birinciden daha
yiiksek fiyat teklifi verecek durumda olabilecektir. Ancak kapali zarf ustlii ihalede
enformasyon ifsa olmadigi i¢cin bu teklif sahibinin feldketten asir1 sakinmasi, onun
Ingiliz usilii ihale olsaydi daha yiiksek fiyat teklifi verebilecekken elenmesine sebep
olmaktadir. Bu da hasilanin azalmas1 demektir. Dolayisiyla Tiirk Telekom’un ihalesinde
kullanilan yontem miiessir degildir. Ayrica nesneye daha yiiksek bir kiymet bigcmekle

birlikte, bir teklif sahibinin fiyat teklifinin nesneye daha az kiymet bigen bir teklif

3 www.cramton.umd.edu/papers2000-2004/ 01hte-spectrum-auctions.pdf .s.6.
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sahibinin fiyat teklifi tarafindan gecilmesi de kapali zarf usilii ihdlede miimkiindiir. Bu
da hasilanin azalmasi neticesini getireceginden, bir bagka cihetten Tiirk Telekom’un
ihalesinde kullanilan yontemin miiessir olmadifina isaret emektedir. Kisaca Tiirk

Telekom’un ihélesinde Pareto etkinliginin saglandigi sdylenemez.

Bunlarin disinda diger bir bakis agisindan Tiirk Telekom’un ihalesinde bir es-anl
sistemden ziyade, once kapali zarf, akabinde ag¢ik sifahi olmak iizere bir pes pese ihale
yontemi uygulanmistir. Oysa yapilan astirmalar ve incelemeler es-anli ihalelerin daha
iistiin oldugunu ortaya koymustur. Cromton’un igaret ettigi gibi, “Pes pese ihalelerin bir
dezavantaji onlarin mevcut enformasyonu ve teklif sahiplerinin enformasyona nasil
tepki verebileceklerini sinirlandirmasidir. Pes pese ihalelerin oldugu durumda teklif
sahipleri, cari ihalede fiyat teklifleri belirlenirken, fiyatlarin gelecekteki ihalelerde ne
olacagini tahmin etmek mecburiyetindedirler. Yanlis tahminler, miiessir olmayan
tahsise sebep olabilmektedirler. Teklif sahipleri yiiksek bir fiyattan erkenden satin almis
olmaktan veya diisilk bir fiyattan erkenden satin almamis olmaktan muhtemelen
miiteessir olacaklardir. Gelecekteki ihalelerin neticeleri hususundaki tahmin ¢aligmalari
pes pese ihalelerdeki stratejileri karmasik hale getirmekte ve neticeleri de daha az
miiessir yapmaktadir.”** Ingiliz usdlii ihdlelerin es-anli yapilmasi daha once
vurguladigimiz bazi hususlar1i uygulamada karsimiza c¢ikarmaktadir. Gelir basarinin
birinci isaretidir. ABD’deki spektrum lisanslart i¢in yapilan ihalelerde gelirler tipik
olarak endiistri ve hiikiimet tahminlerini agmistir. Yine Cramton’un ifadesiyle, “Es-anl
artan ihale bu biiyiikk gelirlerden kismen mesuldiir. Ihale vetiresinde ifsa edilen
enformasyon ile kazananin felaketi hafifletilmektedir ve teklif sahipleri daha agresif bir

sekilde fiyat teklifi verebilmektedirler.”*’

Daha once de belirtildigi tizere, gelir denkligi teoremi Tlzerine yapilan
incelemelerde gelirin varyansi, Ingiliz usdlii bir ihalede, bir birinci fiyattan kapali zarf
usilii thaleye gore diisiik bulunmustur. Dolayisiyla riskten sakinan bir tutum i¢inde yani

rasyonel olmasi ldzim gelen satici, yani Tiirk Telekom’un ihélesini yapacak olan

244
24

www.cramton.umd.edu/papers2000-2004/ 01hte-spectrum-auctions.pdf. s.6.
> www.cramton.umd.edu/papers2000-2004/ 01hte-spectrum-auctions.pdf. s.3.
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Ozellestirme Idaresi, basindan itibaren Ingiliz usilii ihaleyi tercih etmeliydi. Ciinkii
ihalenin basindan itibaren sonuna kadar Ingiliz usilii ihale tatbik edilseydi, ihalenin
sonlarinda dahi daha ¢ok teklif sahibinin olmasi saglanacak ve boylece teklif
sahiplerinin sayist arttik¢a fiyat miimkiin en yiiksek seviyeye ¢ikacagindan, ikinci en
yiiksek kiymeti bigcen teklif sahibinin fiyat teklifi ortalama olarak daha yiiksek olacakti.
Boylece ihalenin her safhasinda teklif sahibi sayisinin artmasi devletin hasilasin
arttiracakti. Gergeklestirilen ihalenin sonlarinda da olsa rekébet baskisinin diisiik
olmasi, kalan tek teklif sahibinin miimkiin en diisiik kiymette fiyat teklifi vermesine
sebep olmustur. Nitekim Etisalat ihaleden c¢ekilince, Oger’e fiyat teklifini artirmak
isteyip istemedigi soruldugunda, temsilci sadece tebessiimle yetinmistir. Bu durum
teklif sahibi sayisinin sinirli olmasindan kaynaklanmistir. Bu durumda Oger’in,
kendisine pozitif bir iktisadi rant getirecek sekilde Tiirk Telekom’a kendi atfettigi
kiymetten daha az bir 6deme yaptigi goriilmektedir. Ciinkii rekabet baskisi olsaydi,
ikinci en yiiksek kiymeti bigen Etisalat’in fiyat teklifi 6.5 milyar $’dan daha fazla
olabilecegi i¢in, Oger belki 7 milyar § belki daha da fazla fiyat teklifi verecek ve ihale
halihazirda sagladigindan daha fazla bir hasila saglayabilecekti. Nitekim Ozellestirme
Idaresi Baskanlig: tarafindan, Tiirk Telekom'un yiizde 55 hissesinin &zellestirilmesine
yonelik ihalede 6 milyar 550 milyon dolarla en yiiksek teklifin sahibi Oger Telekom
Ortak Girisim Grubu yoneticileri degerlendirmelerinde, acgik artirmada Etisalat
Grubu'nun devam etmesi halinde kendilerinin de fiyat1 yiikseltmeye devam edeceklerini

aciklamigtir.>*

Biitiin bu incelemelerimiz, Tiirk Telekom’un 6zellestirilmesinde kullanilan ihale
yonteminin yanlighigimi ve ihalenin dizayninin hatali oldugunu, ihéle siirecinin hatal

sevk ve idare edildigini ve Hazinenin kazancini azalttigmi gOstermistir.

8 http://www.aksam.com.tr/arsiv/aksam/2005/07/15/ekonomi/ekonomi5.html
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EK 1
Finansal Performans

Tablo 1°den®*’ goriildiigii tizere, Tiirk Telekom potansiyel yatirimeilarin yitksek
seviyelerde temettii almalarina imkan saglayacak Onemli Olgiide nakit akisini
gerceklestirmektedir. Ayrica, Tiirk Telekom, herhangi bir finansal bor¢ igermeyen ¢ok

giiclii bir bilangoya da sahiptir.***

Tablo Ek1.1. Tiirk Telekom’un Mali Durumunu Yansitan Temel Bilango

(Milyar TL)* 2001 2002 2003
Net Satislar 7,794,685 6,972,787 6,658,751
EBITDA-FVAQK** 3,267,946 2,309,330 2,446,209
EBITDA-FVAOK / Net
42% 33% 37%
Satislar
Net Kar#** 1,046,850 572,212 1,292,057
(Bin USD)* 2001 2002 2003
Net Satislar 5,584,245 4,995,424 4,770,443
EBITDA-FVAOK** 2,341,212 1,654,443 1,752,506
EBITDA-FVAOK  /
42% 33% 37%
Net Satislar
Net Kar*** 749,981 409,941 925,651

*. Denetlenmis Enflasyon Muhasebesine Gore Diizeltilmis Konsolide Mali

Tablolar (Milyar Tiirk Lirasi, 31 Aralik 2003 itibariyle Tiirk Lirasinin satin alma giicii).

247 http://www.oib.gov.tr/telekom/turk telekom.htm

¥ http://www.oib.gov.tr/telekom/turk_telekom.htm
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**: EBITDA (FVAOK) rakamlar1 denetlenmis konsolide mali tablolarda Vergi
Oncesi Kar art1 finansman giderleri (eksi finansman gelirleri) art1 amortisman olarak

hesaplanmastir.
**%: Azinlik paylarindan sonraki net kar

Bugiin itibariyle birlesme 75 ilde tamamlanmistir. Operasyonel sistemler tamamen

entegre edilmis olup sirket yeni ve tek bir marka (Avea) ile faaliyet gostermektedir.
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